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Theo két qua diéu tra, tinh hinh Kinh
doanh ctia hé thong ngén hang trong quy 2 Bang chi s6
tiep tuc ’cai thién” cham hon dang ké so (Thir Sau, ngay 07/07/2023)
voli quy 1, 101 nhuﬁn trudc thué t'ZlIlg trué’ng :!’5 v.“,j;'Q Chitng khoan
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nhe nhung thip hon so véi muc ky vong & F
ky diéu tra trude. Tai ky diéu tra lan nay,
céc to chuc tin dung (TCTD) nhan dinh,
| mit bang rai ro khach hang tong thé trong
#  quy 2 tang nhanh hon so véi quy 1, voi

VN - INDEX 1,126.22 & -0.74%
HNX - INDEX 22508 @ -1.21%
DOWN JONES INDUS 33,92226 & -1.07%
EURO STOXX 50 PR 422309 @ -2.93%
CSI 300 INDEX 384275 & -0.67%

34,2% TCTD nhan dinh mat bﬁng rui ro
khéch hang tong thé & thoi diém hién tai
dang & mirc “cao” va 48,2% TCTD du bao
mat bang rui ro khach hang sé tang trong
nam 2023 so véi nam 2022.
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67.000 # 0.07%
19108 & -0.22%

23833 0.02%
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»  Than trong véi rai ro mat gia VND »  VNDirect dyw bao tang truéng » Kinh té toan cau 6 thang:
trong nira cudi 2023 nam, ty gia GDP 2023 dat 5,5%, nam 2024 Can thém niém tin vé sy
USD c6 thé vuet 24.500 VND sé phuc héi 1én 6,9% phuc héi manh mé
»  Cac TCTD c6 dvw bao bat nge ve >  chuyén gia Nguyén Xuan Thanh: > No6i bé FED bat déng ve
ty 1é ng xau quy 3 Muc tiéu tang truéng 2023 la quyét dinh tam ngung nang
bat kha thi, GDP c6 thé ting |3i suat trong thang 6

»  Tin dung vao kinh doanh bat déng
san tang 14% trong 5 thang dau
nam, gap 3 l[an mic tang truéng
tin dung chung

6,5% trong 2024-2025
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Thén trong vdi rii ro mat gia VND trong nifa cudi nam nay, ty gia USD c6 thé
vuot 24.500 VND
Hinh 10: Chénh léch I3i sust VND-USD Bao céo chuyén dé vi mo thang 7 cta VDSC nhéan dinh, chénh Iéch 1ai suat (LS) ndi
——Qua dém ——1 tén 2tutn rong hién nay sé kich thich hoat déng kinh doanh chénh léch LS (carry trade) va tao
: nén ap luc mat gia VND. S6 liéu tr VDSC cho biét, chénh léch LS USD-VND trén thi
trdng lién ngan hang (NH) dang & mirc cao ky luc, cao nhat 1a 4,4 diém % d6i vai LS
qua dém va thap nhat 1a 0,6 diém % d6i vdi LS ky han 3 thang. Tai cac ky han tir 3
thang tré Ién, LS VND cao hon 0,3-1,4 diém % sv LS USD. VDSC du bao: "Vdi nhitng
. yéu 8 tac dong, ching tdi cho rang mdc xem xét ti€p theo dsi vai ty gia USD/VND la
cxsszanaaa 24.500. Ty gia USD/VND cb thé tang vuot mirc nay néu USD tang tdc manh nhung ap
2z 32 luccd thé khéng manh bang nam trudc do nam nay Viét Nam (VN) sé ghi nhan thang
duv thuang mai cao ky luc, lam phat trong xu hudng gidm va du trir ngoai hoéi dang
duoc tich Iuy trd lai“... Trong 6 thang dau nam, VND &n dinh trong bdi canh Ngan hang
Nha nuwdc (NHNN) lién tuc cat giam LS diéu hanh. Ty gia USD/VND tuong ddi 6n dinh
vGi mirc tang gia nhe sv cudi nam 2022. Tuy nhién, ty gia trén thi trwong lién NH da
nhich dan Ién trong thang 5 (#0,13% sv thang 4) va riéng thang 6 #0,4% sv cudi thang
5. Trén thi trudng phi chinh thire, ty gia tv do #0,8% trong thang 6.
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Cac TCTD c6 du bao bat ngd vé ty 1é ng xau quy 3

Theo danh gia clia cac TCTD, nhu cau vay von, dich vu thanh toan va thé, gui tién
clia khach hang trong Q.II co6 céi thién nhung ty & TCTD nhéan dinh “cai thién” thap
haon sv nhan dinh va ky vong tai ky diéu tra trwdc. Theo nhén dinh clia cac TCTD,
thanh khoan cua hé théng NH trong Q.1I ti€p tuc duy tri & trang thai “t6t” va doi dao
han sv Q.l. Cac TCTD du béo tinh hinh thanh khoan ti€p tuc déi dao trong Q.lIl va ca
nam 2023 sv 2022. Xu huwdng rai ro khach hang “gia tang” ti€p tuc duwoc cac TCTD
nhan dinh cho cac Quy diéu tra cia 2023. Tai ky diéu tra Ian nay, cac TCTD nhan
dinh méat bang rui ro khach hang téng thé trong Q.Il tang nhanh hon sv Q.1, vai 34,2%
TCTD nhan dinh mat bang rdi ro khach hang téng thé & thoi diém hién tai dang &
muc “cao” va 48,2% TCTD du bao mét bang rui ro khach hang sé tang trong 2023 sv
2022. Huy dong von toan hé thong TCTD duoc ky vong binh quéan 43,2% trong Q.III
va #10,6% trong 2023, diéu chinh tang nhe sv mic ky vong 9,2% tai ky diéu tra
trwdc. Du ng tin dung clia hé théng NH duoc ky vong #4,4% trong Q.1Il va #12,5%
trong 2023, diéu chinh 0,6 diém % sv mic duv bao 13,7% tai ky diéu tra trwdc. Theo
danh gia ctia cac TCTD, ty 1&é ng xdu/du ngd tin dung cta hé thng NH cd bi€u hién
“tang nhe” trong Q.Il nhung dugc ky vong giam trong Q.III.
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Tin dung vao kinh doanh bat dong san tang 14% trong 5 thang dau nam,
gép 3 lan mirc tang trwdng tin dung chung

Thong doc cho biét, tin dung vao kinh doanh bat dong san (BBS) trong 5 thang dau
nam #14%, cho thdy nhitng gidi phap thao g& khé khan cho céac thi trudng vira qua
da bat dau phat huy tac dung. Tuy nhién, dang chu y la tin dung cho tiéu dung BDS
trong 5 thang #1,32%, trong khi cung ky 2022 #15%. NHNN ciing la 1 trong sé it cac
ngan hang trung wong (NHTW) trén thé& gisi gidm LS trong bdi cadnh cac nudc van gilr
LS & muirc cao (dén 15/6, trén toan thé gidi co 101 luot tang LS). Bén canh do, hién NHNN
dang chi dao cac t6 TCTD ra soat thi tuc, hé so dé tang kha nang ti€p can tin dung.
Vé co cau thdi han trd ng, dén nay da thuc hién co cau cho vay cho 2.800 khach hang
va hién cac TCTD dang ti€p tuc trién khai... Théng déc nhan manh, tang ti€p can tin
dung dang la van dé duoc quan tam. NHNN da va sé ti€p tuc diéu hanh linh hoat, chi
dao cac TCTD thuc hién cac gidi phap nhung Thong doc kién nghi cac gidi phap ti
phia cac co quan, bd nganh khac can dudc quan tam. Glidi quyét dau ra cho doanh
nghiép (DN) thong qua xuc tién thuong mai, khai tac thi trudng trong nudc, cai thién vé
diéu kién ti€p can tin dung thong qua bao lanh cho cac DN nhé va vira; thuc day dau
tu cong dé co su lan tda dén hoat ddng san xuat, kinh doanh khac. Theo Théng déc,
qua phan tich danh gia thay duoc tang truwdng kinh té (KT) Q.1 céi thién, déng gop cua
clia khu vuc thuwong mai va dich vu 1a quan trong, cho thay viéc khai thac cau ndi dia
dé thac day tang trwdng KT trong diéu kién cau nudc ngoai dang yéu la hudng di ding.
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VNDirect du bao tang trudng GDP 2023 dat 5,5%, nam 2024 sé phuc hoi |én 6,9%
i g G156 i ik Mo 9606 22 Trong bao cao vi mé vira cong bd, VNDirect nhdn manh chinh sach ndi l1dng tai khoa

(Ngin: Tang ot Thin ké; Ot b sia VNDirect va lai suat trong nuwéc gidm la 2 yéu t6 chinh thic ddy KT VN phuc hdi trong nira cudi
nam 2023. Du bao tang trwdng GDP dat 7,1% trong nlra cudi nam (sv mic #3,7%
trong nlra dau nam), qua dé nang tdéc do tang trwdng ca nam 2023 1én 5,5%. KT ky
vong sé duy tri da phuc hoi trong 2024 va du bao tang trudng GDP 2024 dat 6,9%.

I | Céc yéu t6 hd tro chinh dén tir viéc Chinh pha thuc hién chinh sach tai khéa mé réng
FELESPESES S S ETES manh mé dé€ thuc day tang trudng. Ngoai ra, LS cho vay giam gilp kich thich tiéu

B MWkt o @S

& dung va dau tu tv nhan. Hon nira, lwvong khach du lich qudc té ti€p tuc phuc hoi, dac
Bt i e i biét Ia tir Trung Qudc. Yéu t6 thr 4 14 cac don hang xuét khdu (XK) néng san va san
—usiads oot pham cong nghiép cta VN co6 thé phuc héi tr Q.IV trong bdi canh hang ton kho tai

) cac nudc da phat trién giej]m. VN c6 diéu kién twong d6i thuan Igi dé thuc hiél:l chinh’
7 4 \/\f\«’/\“ séch tai kr’l()a méi réng nhém phuc h()) téng’ tru’érjg KT "H|§n nay, qang co 1 sc“z yéu té
414 o \/\J}\ﬁ ho trg Chinh phg trong viéc thu’g hién chinh sach tai khéa ma rbéng trong nua cuoi
~ nam 2023, bao gbm: No cong thap tao du dia cho ndi Idng chinh sach tai khéa dé ho
X : trg phuc hoi KT; Igi suét trai phiéu Chinh phl cta VN giam manh ké ti¢ dau nam 2023
va lam phat trong nuwdc da ha nhiét dang k€& trong vai thang qua“...Tong ton kho cua
DN My tang manh la 1 trong nhitng yéu t6 quan trong nhat khién s6 Iuvgng don dat
hang mai cho hang XK ciia VN giam manh trong giai doan Q.1V/2022-Q.11/2023. Tuy
nhién, toén kho tai My da c6 dau hiéu dat dinh vao cudi Q.1/2023 va du kién sé giam
trong nhitng quy ti€ép theo. Do do, du bao XK cta VN sé phuc héi trong Q.1V/2023 do

ton kho tai cac nudc phat trién gidm sé kich thich nhu cau ddi véi hang XK ctia VN.
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SHUCTIED TANG TRUDNG NAM NAY
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& GDP C0 THE

£ +6,5%
NAM 2024, 2025
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Muc tiéu tang trwdng 2023 la bat kha thi, GDP cé thé tang 6,5% trong 2024-2025

Tra 10i cau hdi “Muc tiéu tang trudng KT 2023 dat 6,5% co thé dat dwoc nhung néu nhin
xa hon, nhitng yéu t6 nao tao déng luc doi vai tang trwdng KT VN giai doan nhitng nam
ti€p theo?” chuyén gia Nguyén Xuan Thanh cho rdng, ndm nay co6 thé sé khong dat
duoc muc tiéu tang trudng nhung quan trong han hét la kha nang phuc héi cia nén KT
dé van cé tdc dd tang trudng tot trong 2024-2025. Van dé nay duong nhién 1a thach thic
rat I6n. Nén KT toan cau co thé sang 2024 van yéu, trong khi dé & trong nudc, thi trudng
bat dong san sé bdét khd nhung bat dong san khong phai 1 finh vuc co thé phuc hoi
nhanh chong “1 sém 1 chiéu" ma it nhat cd thé phai mat téi 2 nam dé thi trwdng hoi
phuc. Trong diéu kién nay, yéu t6 quan trong dé vuot qua thach thirc 1a viéc gitt su’ 6n
dinh cia hé thong tai chinh, khong nhitng n dinh ma con phai vitng manh. Néu khong,
trong diéu kién KT chiu nhiéu tac déng tiéu cuc ma hé théng tai chinh lai bat 6n, hé
thdng NH ¢o ty 1é ng xau cao thi kho cé thé ky vong vao kha nang tang trudng KT 2024
& muc cao tham chi ca 2025 . Néu mudn vuot qua nhirng thach I6n clia nén KT can git
dudc su vitng manh cla hé théng tai chinh, NH. Khi d, nén KT VN van ¢6 thé phuc hoi
trong ntra cudi nam nay va co thé trd lai da tang trudng tét trén 6,5% trong 2024-2025.
Ngoai ra, 1 diém rat quan trong nira la viéc xay dung k& hoach dau tu céng trung han
sap t6i 2024, 2025. Can tiép tuc ddy manh cau chuyén dau tu cdng, khéng chi méi 2023
ma con phai phai ngan sach nhu vay trong 2 nam tdi thi méi co téc do tang trudng tot.
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Kinh t& toan cau 6 thang: Can thém niém tin vé su’ phuc hoi manh mé

Trong 6 thang dau nam, KT thé gi6i vAn dang d6i mat véi nhitng thach thirc 16n va tang
trudng yéu, lam phat tdng va nhiéu yéu td khdng chac chan nhu: (i) Linh vu'c NH bién
déng sau cac vu pha san; (i) Thi trudng lao ddng & cac nén KT phat trién van that chat;
(iii) Lam phat dan ha nhiét - DU ha nhiét trong nhirng thang gan day, lam phat dugc cho
la s& van vuot mdrc muc tiéu #2% cla cac NHTW trong 2023. Lam phat trén toan cau du
kién sé giam tir 7,5% trong 2022, xuéng 5,2% trong 2023, chi yéu nhd gia nang luong
va thuc phdm giam clng vdi nhu cau toan cau yéu hon. Tai cac qudc gia phat trién, lam
phét co ban duodc cho 1a sé gidm tir 7,8% trong 2022 xuéng 4,8% trong 2023 nhung van
3 muc trén mirc muc tiéu cta cac NHTW; (iv) Cac NHTW tang LS véi tdc dd cham hon -
Nhiéu NH da giam t6c do tang LS, khi lam phat co ban bat dau giam. Tai My, FED chi
tang LS 425 bps trong thang 1,2,5 va dirng tang trong thang 6, sau khi tang vai lan 75
bps trong 2022. ECB cling chi 425 bps vao thang 5 sau 3 I1an #50 bps lién tiép. NHTW
tai 1 s6 qudc gia dang phat trién cling cé cach ti€p can than trong hon, trong khi cac
NHTW khac, dac biét 1a tai My Latinh, da dirng tang LS... (v) Tang trudng KT co thé
khéng gidm téc manh nhu du kién - Trong khi trién vong KT van yéu, su gidm téc tang
trudng cta KT toan cau 2023 cdé thé it nghiém trong han du kién trudc day, chld yéu nho
chi tiéu tiéu dung cai thién tai My va EU, su phuc héi cta KT Trung Quéc va cac du bao
trwdc day déi voi An Do khéng thay déi. Tang trudng KT toan cau hién dudc du bao sé
giam tir 3,1% trong 2022 xudng 2,3% trong 2023, sv mic du bao 1,9% dua ra hoi thang
1. Su cai thién trong tri€n vong tang trwdng cua toan cau 2023 chd yéu phan anh su diéu

chinh & cac qudc gia phat trién va Trung Qudc. .
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N6i bé FED bat dong vé quyét dinh tam ngung nang lai suat trong thang 6

Theo bién ban hop thang 6, cac quan chic phan déi nang LS vi lo ngai vé tang
trwdng KT. Tuy vay, hau hét déu nghi can phai nang LS thém. Ly gidi vé quyét dinh
tam ngung nang LS trong thang 6, cac quan chic dé cép tdi nhitng tac dong co do
tré cla chinh sach va céac lo ngai khac. Cac thanh vién cadm thay “viéc gilt nguyén LS
sé cho ho thém thoi gian dé danh gia tién trién trong viéc dat muc tiéu toan dung
nhan cdng va 6n dinh gia ca”. Cac thanh vién FOMC té ra do du vé hang loat yéu to.
FED cho biét, viéc tam ngung trong thoi gian ngan sé cho ho cé thém thdi gian danh
gia tac dong cta 10 dot nang quyét liét trude dé (t6ng cong 5 diém %). “Nén KT dang
US Inflation Remains Too Hot or the Fed d6i mat véi nhiéu con gié nguaoc, tir cac diéu kién tin dung that chat hon cho hé gia
oo ettt .« dinh, DN (diéu nay sé tac dong téi hoat dong KT va tuyén dung) va lam phat cao. Du
rang, mic dd tac ddng van con chua rd rang”... Bién ban hop ciing hé 16 1 s bat
doéng trong ndi bo ciia FED. Theo du bao cong bd tai cuéc hop thang 6, 16/18 thanh
gV ..  Vién du bao sé it nhat co6 1 dot nang LS trong 2023, trong khi 12 thanh vién du bao co

= 2 dot hoac nhiéu hon. “Céac thanh vién Gng hd nang 25 bps vi thi trudng lao ddng van
con qua chat, nén KT vitng chac hon mong ddi va co it du hiéu cho thdy lam phat sé
trd vé muc tiéu 2% cta FOMC trong thai gian tdi... Nhiéu quan chirc cling luu y rang,
sau khi th4t chat chinh sach qua nhanh trong 2022, Uy ban d& that chat cham lai va
viéc tiét giam t6c d6 nham cho FED thém thoi gian dé quan sat tac dong that chat
chinh sach téi nén KT”. K& tl* cubc hop thang 6, cac quan chirc FED phan I6n déu té
ra khéng mudn voi vang tir bo cude chién chdng lam phat.

R
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DU BAO TANG TRUONG KINH TE NAM 2023 - 2024

. , THE GIOI VIET NAM U
T6 CHUC DU BAO
2023 2024 2023 2024
World Bank 2,1% 2,4% 6,0%
IMF 2,8% 5,8%
OECD 2, 7% 6,5%
Lién hiép qudc 2,5%
Standard Chartered 6,5%
ADB 6,5% 6,8%
HSBC 6,0%

: A0~
VNDirect 6,9% JT'
VDSC 6,3%

\ —
UOB 5,2% (*)Cap nhdt du bao moi nhdt ctia cdc t6 chirc
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