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Với những thách thức hiện nay, SSI ước

tính lợi nhuận trước thuế của các ngân

hàng sẽ tăng 10% so với cùng kỳ (thấp hơn

so với ước tính trước đó là 13,8%). Mức

tăng trưởng tại các ngân hảng thương mại

Nhà nước sẽ khả quan hơn (tăng 18,5% so

với cùng kỳ) so với các ngân hàng thương

mại cổ phần (tăng 4,9% so với cùng kỳ).

Theo SSI, chỉ khi giải quyết được những

vấn đề pháp lý dự án bất động sản, các

ngân hàng mới có thể kỳ vọng vào sự phục

hồi mạnh mẽ trong nửa cuối năm 2024.
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➢ Tháng 5, PMI Việt Nam tiếp tục
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Thống đốc nêu 2 lý do khiến Việt Nam phải chấp nhận mặt bằng lãi suất cao

hơn trong năm 2022

Tại phiên họp Quốc Hội sáng 1/6, Thống đốc đã có giải trình về các vấn đề các đại

biểu Quốc hội quan tâm. Thống đốc cho biết, trong 2022-2023, việc điều hành chính

sách tiền tệ (CSTT) trong bối cảnh đầy khó khăn thách thức, có nhiều diễn biến mới,

phức tạp, khó lường hơn so với thời điểm Quốc hội, Chính phủ ban hành Nghị quyết.

CSTT cũng được giao khá nhiều nhiệm vụ và những nhiệm vụ này khó đạt được cùng

một lúc. Trong 2022, có 2 lý do rất quan trọng để chúng ta phải chấp nhận mặt bằng

lãi suất (LS) cao hơn, đó là: (i) LS quốc tế đồng loạt tăng nhanh và mạnh. Cuối năm

lạm phát sv cùng kỳ đã ở mức 5%; lạm phát cơ bản bình quân đã #5%. Chính vì vậy,

việc điều hành không thể chủ quan với lạm phát; (ii) Áp lực mất giá của VND rất lớn

trong 2022 khi các nước thắt chặt CSTT và USD tăng giá mạnh. Vào thời điểm tháng

9, tháng 10/2022, áp lực mất giá của VND lên đến 9-10%, nếu không có các giải pháp

linh hoạt, đồng bộ thì khó có thể ổn định được mức tỷ giá chỉ mất giá 3,5% trong 2022.

Vấn đề tỷ giá cũng ít được nhắc đến mà tập trung chủ yếu vấn đề LS. Khi ổn định

được tỷ giá trở lại, với điều kiện tăng chậm lại của lạm phát, trong những tháng đầu

năm 2023, Ngân hàng Nhà nước (NHNN) đã quyết liệt, điều chỉnh 3 lần LS điều hành,

đưa mặt bằng LS của các khoản cho vay mới #0,9% bình quân sv cuối năm 2021.
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Ngân hàng có thể phục hồi mạnh mẽ khi giải quyết được vấn đề pháp lý cho

các dự bất động sản

Theo báo cáo cập nhật ngành ngân hàng (NH) mới đây, SSI cho biết, dữ liệu vĩ mô thế

giới không được khả quan như kỳ vọng và số liệu của Việt Nam (VN) cũng không ngoại

lệ. Trong bối cảnh đó, các tác động đối với ngành NH có thể được thể hiện qua những

yếu tố như tăng trưởng tín dụng yếu đi trong 4 tháng đầu năm, tỷ lệ hình thành nợ xấu

cao hơn dự kiến, NIM thu hẹp nhiều hơn kỳ vọng và thu nhập ngoài lãi chậm lại. Với

những thách thức như vậy, SSI ước tính lợi nhuận trước thuế của các NH sẽ 10% sv

cùng kỳ (thấp hơn sv ước tính trước đó là 13,8%). Mức tăng trưởng tại ngân hàng

thương mại (NHTM) Nhà nước sẽ khả quan hơn (18,5% sv cùng kỳ) sv NHTM cổ phần

(4,9% sv cùng kỳ). Với những quy định được ban hành gần đây, NH VN đã có đầy đủ

các công cụ và cơ chế cần thiết để giảm thiểu tác động từ tình hình kinh tế (KT) không

thuận lợi nói chung và lĩnh vực bất động sản (BĐS) nói riêng lên báo cáo tài chính. Tuy

nhiên, các NH sẽ cân nhắc kỹ lưỡng về những khách hàng đủ điều kiện để cơ cấu lại

nợ dựa trên khả năng phục hồi trong nửa cuối năm 2024. Đối với lĩnh vực BĐS, giải

pháp thực sự cho khó khăn hiện tại và quyết định triển vọng của NH trong nửa cuối

2024 là sự tiến triển về mặt pháp lý của dự án BĐS. Chỉ khi giải quyết được các vấn đề

này, các NH mới có thể kỳ vọng vào sự phục hồi mạnh mẽ trong nửa cuối năm 2024.
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'Dư địa cho các chính sách hỗ trợ lĩnh vực ngân hàng, bất động sản không còn nhiều'

Tại báo cáo vĩ mô mới phát hành, BVSC cho biết, trong tháng 5, LS huy động 12 tháng

ở các NH mà tổ chức này theo dõi đạt trung bình đạt 7,61%, vẫn đang 1,71 điểm %

sv cùng kỳ 2022 nhưng tiếp tục 0,18 điểm % sv trung bình hồi tháng 4 và 0,82

điểm % sv cuối năm 2022. "Có thể thấy, trong 5 tháng đầu năm nay, Chính phủ và

NHNN đã ban hành nhiều chính sách hỗ trợ và tháo gỡ các khó khăn đối với thị trường

BĐS cũng như ngành NH, do đó, dư địa cho các chính sách hỗ trợ đối với 2 lĩnh vực

này không còn nhiều". Trong thời gian còn lại của năm 2023, các chính sách ban hành

sẽ được định hướng vào từng nhóm ngành cụ thể cần được hỗ trợ để có tác động

chính xác, kịp thời hơn, đặc biệt ở nhóm các doanh nghiệp (DN) xuất khẩu (XK) và sử

dụng nhiều nhân công, trong bối cảnh sản xuất và XK còn đang gặp nhiều khó khăn.

Chỉ số lạm phát hạ nhiệt và trong tầm kiểm soát sẽ giúp NHNN có dư địa để nới lỏng

CSTT và có thêm các chính sách hỗ trợ trong thời gian tới. Tuy nhiên, các quyết định

của FED đối với CSTT của Mỹ sẽ là yếu tố cần theo dõi. Theo BVSC, các quyết định

về LS của FED thời gian tới vẫn là yếu tố cần theo dõi khi có thể tạo áp lực tỷ giá ngắn

hạn. Tuy nhiên, nhìn chung, VND sẽ có diễn biến ổn định hơn trong 2023, dao động

±2%, nhờ cán cân thương mại thặng dư và kiều hối duy trì tăng trưởng.
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S&P Global cho biết, nhu cầu trên thế giới tiếp tục suy yếu khiến ngành sản xuất (SX)

của VN tiếp tục suy giảm trong tháng 5. Sản lượng và số lượng đơn đặt hàng mới giảm

mạnh hơn khi các công ty giảm việc làm và hoạt động mua hàng. Trong khi đó, niềm tin

kinh doanh tiếp tục giảm. Đã có vài dấu hiệu cho thấy áp lực giá cả trong ngành SX đã

giảm. Kết quả, chỉ số PMI ngành SX VN của S&P Global đã giảm xuống còn 45,3 trong

tháng 5 sv mức 46,7 hồi tháng 4. Đây là tháng thứ 3 liên tiếp các điều kiện kinh doanh

suy giảm. Hơn nữa, mức giảm lần này tương đối mạnh kể từ tháng 9/2021. Có nhiều báo

cáo cho thấy, tình trạng nhu cầu khách hàng yếu kém. Theo đó, số lượng đơn đặt hàng

mới giảm nhanh, với mức giảm lớn nhất trong vòng 20 tháng trở lại đây. Không chỉ vậy,

những khó khăn trong việc duy trì doanh thu cũng được ghi nhận ở các thị trường xuất

khẩu khi số lượng đơn đặt hàng mới từ nước ngoài giảm tháng thứ 3 liên tiếp. Tình trạng

số lượng đơn đặt hàng mới tiếp tục giảm khiến các công ty cũng giảm sản lượng vào thời

điểm giữa Q.II của năm… Giám đốc KT của S&P Global Market Intelligence cho rằng:

“Số lượng đơn đặt hàng mới giảm mạnh trong tháng 5 là nguyên nhân dẫn đến lo ngại

rằng ngành SX của VN có thể trải qua thời kỳ suy giảm kéo dài chứ không phải chỉ là

một giai đoạn giảm tạm thời. Các công ty đã có động thái đối phó tương ứng bằng cách

giảm cả sản lượng, việc làm và hoạt động mua hàng.. Trong khi niềm tin kinh doanh tiếp

tục giảm trong tháng 5, vẫn có những hy vọng trong các công ty rằng tình trạng phục hồi

sẽ diễn ra trong những tháng tới. Do đó, dữ liệu thời gian tới sẽ đóng vai trò quan trọng

trong việc đánh giá ngành SX của VN có dấu hiệu cải thiện hay không”.

Tháng 5, PMI Việt Nam tiếp tục giảm còn 45,3 điểm
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Phát biểu v/v tiếp tục thực hiện chính sách giảm thuế VAT 2% theo Nghị quyết số

43/2022/QH15 ngày 11/1/2022, đại biểu Vũ Tiến Lộc cho rằng, các DN VN đang đối mặt

với nhiều khó khăn, đằng sau cộng đồng DN là người lao động và các gia đình, của

người dân nói chung. Số DN rút khỏi thị trường chỉ là phần nổi của tảng băng, các DN

đang hoạt động cũng gặp phải khó khăn chồng chất. Khó khăn lớn nhất của DN là thị

trường, thị trường khó khăn dẫn đến tồn kho gia tăng, thiếu khả năng thanh khoản, nợ

tăng cao, gây tác động dây chuyền lớn. Để hỗ trợ cho người dân và DN, cần sử dụng

một biện pháp quan trọng là giảm thuế, thúc đẩy thị trường phát triển. Hiện nay, thị

trường thế giới đang khó khăn, nên việc tác động vào thị trường XK cũng gặp nhiều

thách thức, các biện pháp xúc tiến thương mại, đầu tư, mở mang thị trường sẽ không có

nhiều tác dụng. Thị trường chúng ta có thể tác động được là thị trường trong nước. Trong

những tháng qua, dù thị trường có tăng tổng mức bán lẻ hàng hóa dịch vụ nhưng vẫn

còn trong xu thế suy giảm. Kích cầu thị trường trong nước là giải pháp quan trọng. Giảm

thuế VAT sẽ vừa giúp khoan sức dân, làm người tiêu dùng bớt khó khăn, đồng thời tác

động ngay vào thị trường của DN. Về ngân sách Nhà nước, có điều kiện thuận lợi để

thực hiện chính sách này, thậm chí với quy mô rộng hơn. Đánh giá cao Bộ Tài chính,

NHNN trong việc quản lý thời gian qua, dư địa chính sách tài chính cho đến nay còn rất

nhiều, do vậy, cần mở rộng CSTT để yểm trợ cho nền KT trong thời gian tới.

Số doanh nghiệp rút khỏi thị trường chỉ là phần nổi của tảng băng
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SSI Research cho biết, số liệu mới công bố từ Tổng cục Thống kê cho thấy nền KT trong

tháng 4&5 đã phần nào ổn định hơn sv giai đoạn Q.I, mặc dù nhu cầu yếu vẫn tiếp diễn

và gây áp lực lên XK và tiêu dùng trong nước. Tăng trưởng GDP hiện tại nghiêng về kịch

bản kém lạc quan nhất của SSI Research (4,5-5%), do thị trường BĐS tiếp tục gặp nhiều

khó khăn và nhu cầu XK giảm mạnh hơn ước tính. Yếu tố tác động tích cực cho giai

đoạn nửa cuối 2023 có thể đến từ các biện pháp hỗ trợ bổ sung từ Chính phủ, doanh thu

du lịch tốt hơn ước tính nhờ việc nới lỏng các quy định về thị thực và hoạt động XK hồi

phục. Trong bối cảnh lạm phát hạ nhiệt, Chính phủ đã chuyển hướng theo đuổi mục tiêu

tăng trưởng thông qua việc sử dụng các công cụ chính sách tài khóa và tiền tệ, với mục

tiêu hạ nhiệt mặt bằng LS và tăng chi tiêu chính phủ, dựa trên dư địa cho CSTT và tài

khóa vẫn còn khá tốt. Thực tế, một số biện pháp hỗ trợ đã được ban hành liên tục trong

3 tháng gần đây. Về CSTT, NHNN khá chủ động trong bối cảnh hiện nay, khi là 1 trong

số ít các ngân hàng trung ương (NHTW) trên thế giới giảm LS điều hành để nới lỏng dần

CSTT. Về hỗ trợ chính sách tài khóa, Chính phủ đã thông qua đề xuất tiếp tục cắt giảm

thuế VAT từ 10% còn 8% trong nửa cuối 2023, đối với một số mặt hàng, dịch vụ giống

như đã từng áp dụng trong 2022. Kế hoạch đầu tư công 2023 là 707.000 tỷ đồng và đến

tháng 4, ước giải ngân 15,65% kế hoạch 2023. Để đẩy nhanh tiến độ, Chính phủ đã trao

thêm quyền cho chính quyền địa phương,..… Dự báo về nửa cuối năm, SSI đề cập đến

tâm điểm đáng chú ý là 2 kỳ họp Quốc hội (1 đang diễn ra và 1 kỳ họp vào tháng 10), với

việc thảo luận và dự kiến thông qua nhiều luật liên quan đến BĐS sẽ được thông qua.

Bất động sản tiếp tục khó khăn, xuất khẩu giảm mạnh hơn dự báo, đâu là yếu tố

tích cực cho kinh tế nửa cuối năm?
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Theo dữ liệu của Cơ quan Thống kê của Liên minh châu Âu (Eurostat), lạm phát tháng 5

của 20 quốc gia thuộc Eurozone đã giảm đáng kể xuống còn 6,1%, sv mức 7% của

tháng 4. Lạm phát của Khu vực đồng tiền chung châu Âu (Eurozone) đang có dấu hiệu

hạ nhiệt nhưng giá thực phẩm và đồ dùng thiết yếu trong thời gian tới dự đoán tiếp tục

đè nặng lên người tiêu dùng. Đây được xem là dấu hiệu tích cực cho thấy, giá cả hàng

hóa có thể sẽ đi xuống sau khi chạm đỉnh ở mức 2 chữ số vào tháng 10/2022. Tuy

nhiên, các chuyên gia KT cho rằng, có thể phải nhiều tháng nữa người tiêu dùng mới

cảm thấy thực sự "nhẹ gánh" khi mua sắm tại các cửa hàng. Lạm phát ở Eurozone hạ

nhiệt chủ yếu do giá năng lượng trong tháng 5 1,7% sv cùng kỳ 2022, sau khi 2,4%

trong tháng 4. Trong khi đó, giá thực phẩm 12,5% sv cùng kỳ 2022 nhưng giảm sv

mức 13,5% vào tháng 4. Lạm phát cơ bản, không gồm thực phẩm và năng lượng,

trong tháng 5 giảm xuống 5,3% từ mức 5,6% trong tháng 4. Giới chuyên gia nhận định,

NHTW châu Âu có thể sẽ tiếp tục nâng LS trong cuộc họp chính sách ngày 15/6. Tại 3

nền KT lớn nhất Eurozone gồm Đức, Pháp và Italy, lạm phát giảm lần lượt 6,1%, 5,1%

và 7,6%. Nhà KT Oxford Economics cho rằng, lạm phát ở Eurozone đang suy giảm trên

diện rộng, chủ yếu do giá lương thực, năng lượng và lạm phát cơ bản đều giảm.

Lạm phát tại các nền kinh tế thuộc Eurozone có dấu hiệu hạ nhiệt
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Số liệu PMI SX tại các nền KT lớn nhất châu Á cho thấy nhiều nhà máy đang phải chật

vật tìm cách trụ vững giữa lúc nhu cầu toàn cầu chững lại và triển vọng KT khó đoán.

Nhà máy tại các nền KT lớn nhất châu Á đều tăng cường hoạt động trong tháng 5 khi

vấn đề chuỗi cung ứng dịu bớt nhưng nhu cầu toàn cầu chững lại vẫn là thách thức đáng

ngại đối với nhiều nhà XK lớn trong khu vực. PMI của Trung Quốc (TQ) và Nhật Bản cho

thấy, hoạt động SX của nhà máy đã mạnh lên trong tháng 5. Tuy nhiên, trái ngược với

tình hình tại TQ và Nhật Bản, PMI của Hàn Quốc, VN và Đài Loan đều tiếp tục giảm. Số

liệu PMI có phần trái chiều cho thấy sự phục hồi không đồng đều của các nền KT châu

Á hậu đại dịch Covid-19, đặc biệt là TQ. Thực tế này đang làm che mờ triển vọng tăng

trưởng của khu vực nhưng vẫn mang lại một số lý do để lạc quan. Capital Economics

cho rằng: “Các số liệu PMI mới cho thấy nền KT TQ vẫn đang phục hồi, dù với tốc độ

chậm hơn. Hỗ trợ tài khoá yếu đi đã ảnh hưởng đến hoạt động xây dựng. Tuy nhiên, sản

lượng công nghiệp đã đi lên và lĩnh vực dịch vụ vẫn tăng trưởng khá, cho thấy tăng

trưởng GDP Q.II của TQ có thể không tồi tệ như nhiều người lo ngại”. Ngoài ra, niềm tin

của DN TQ trong 12 tháng tới đã tụt xuống mức thấp nhất trong 7 tháng do lo ngại về

triển vọng KT toàn cầu… Trong dự báo tháng 5, IMF kỳ vọng nền KT khu vực châu Á sẽ

#4,6% trong 2023, sau khi mở rộng 3,8% vào 2022. Châu Á sẽ đóng góp #70% vào

tăng trưởng toàn cầu. Tuy nhiên, IMF hạ dự báo tăng trưởng 2024 xuống 4,4% và cảnh

báo về một số rủi ro đối với triển vọng như lạm phát cao và dai dẳng hơn dự kiến, nhu

cầu toàn cầu chững lại và tác động của cuộc khủng hoảng NH Mỹ và châu Âu.

Nhà máy trên khắp châu Á chật vật giữa lúc nhu cầu toàn cầu suy yếu
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Theo số liệu chính thức vừa được công bố, hoạt động chế tạo của TQ trong tháng 5 đã

giảm tháng thứ 2 liên tiếp. Đây là dấu hiệu mới nhất cho thấy nền KT khổng lồ này đang

để mất đà phục hồi. Chỉ số PMI chính thức của lĩnh vực chế tạo - thước đo chủ chốt đối

với sản lượng của các nhà máy - đã giảm xuống 48,8 trong tháng 5, nằm dưới mốc 50

điểm - mốc phân tách giữa tăng trưởng và thu hẹp. Con số này theo sau mức giảm 49,2

trong tháng 4, đảo ngược xu hướng tăng trưởng của 3 tháng liên tiếp và thấp hơn sv mức

ước tính trung bình 49,5 của các nhà KT tham gia cuộc khảo sát của Bloomberg. Theo

Zhiwei Zhang, Chủ tịch kiêm nhà KT hàng đầu tại Pinpoint Asset Management, chỉ số

PMI sụt giảm cho thấy sự phục hồi KT đang đối mặt với những thách thức. Thị trường

bất động sản hạ nhiệt và làn sóng Covid-19 thứ 2 đang bùng phát đã làm suy yếu nhu

cầu trong nước. Nền KT TQ đã 4,5% trong Q.I khi nước này mở cửa trở lại sau thời

gian áp dụng các biện pháp kiểm soát y tế nghiêm ngặt để phòng chống dịch bệnh. Tuy

nhiên, một loạt vấn đề nan giải đang gây áp lực lên nền KT lớn thứ 2 thế giới, bao gồm

lĩnh vực bất động sản ngập trong nợ nần, niềm tin của người tiêu dùng yếu và nguy cơ

suy thoái ở những nền KT khác. TQ cũng đang chật vật ứng phó với đợt bùng phát

Covid-19 và có rất ít dấu hiệu cho thấy các chính sách thắt chặt sẽ được áp dụng trở lại.

Kinh tế Trung Quốc có dấu hiệu để mất đà phục hồi
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TỔ CHỨC DỰ BÁO
THẾ GIỚI VIỆT NAM

2023 2024 2023 2024

World Bank 6,3%

IMF 2,8% 5,8%

OECD 2,2% 6,5%

Liên hiệp quốc 2,5%

Standard Chartered 6,5%

ADB 6,5% 6,8%

HSBC 6,0%

VNDirect 6,9%

VDSC 6,3%

UOB 6,0%
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