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Theo kết quả điều tra, tình hình kinh

doanh của hệ thống ngân hàng trong quý 2

tiếp tục ”cải thiện” chậm hơn đáng kể so

với quý 1, lợi nhuận trước thuế tăng trưởng

nhẹ nhưng thấp hơn so với mức kỳ vọng ở

kỳ điều tra trước. Tại kỳ điều tra lần này,

các tổ chức tín dụng (TCTD) nhận định,

mặt bằng rủi ro khách hàng tổng thể trong

quý 2 tăng nhanh hơn so với quý 1, với

34,2% TCTD nhận định mặt bằng rủi ro

khách hàng tổng thể ở thời điểm hiện tại

đang ở mức “cao” và 48,2% TCTD dự báo

mặt bằng rủi ro khách hàng sẽ tăng trong

năm 2023 so với năm 2022.

Tin nổi bật

VN - INDEX 1,126.22  -0.74%

HNX - INDEX 225.08  -1.21%

DOWN JONES INDUS 33,922.26  -1.07%

EURO STOXX 50 PR 4,223.09  -2.93%

CSI 300 INDEX 3,842.75  -0.67%

SJC (Ng.đ/Lượng) 67.000  0.07%

Quốc tế (USD/Oz) 1,910.8  -0.22%

USD/VND (BQ LNH) 23.833  0.02%

EUR/USD 1.0888  0.32%

WTI (USD/th) 71.81  -0.14%
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➢ VNDirect dự báo tăng trưởng
GDP 2023 đạt 5,5%, năm 2024

sẽ phục hồi lên 6,9%

➢ chuyên gia Nguyễn Xuân Thành:

Mục tiêu tăng trưởng 2023 là

bất khả thi, GDP có thể tăng

6,5% trong 2024-2025
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➢ Thận trọng với rủi ro mất giá VND

trong nửa cuối 2023 năm, tỷ giá

USD có thể vượt 24.500 VND

➢ Các TCTD có dự báo bất ngờ về
tỷ lệ nợ xấu quý 3

➢ Tín dụng vào kinh doanh bất động
sản tăng 14% trong 5 tháng đầu
năm, gấp 3 lần mức tăng trưởng
tín dụng chung

➢ Kinh tế toàn cầu 6 tháng:

Cần thêm niềm tin về sự
phục hồi mạnhmẽ

➢ Nội bộ FED bất đồng về
quyết định tạm ngưng nâng

lãi suất trong tháng 6
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Thận trọng với rủi ro mất giá VND trong nửa cuối năm này, tỷ giá USD có thể

vượt 24.500 VND

Báo cáo chuyên đề vĩ mô tháng 7 của VDSC nhận định, chênh lệch lãi suất (LS) nới

rộng hiện nay sẽ kích thích hoạt động kinh doanh chênh lệch LS (carry trade) và tạo

nên áp lực mất giá VND. Số liệu từ VDSC cho biết, chênh lệch LS USD-VND trên thị

trường liên ngân hàng (NH) đang ở mức cao kỷ lục, cao nhất là 4,4 điểm % đối với LS

qua đêm và thấp nhất là 0,6 điểm % đối với LS kỳ hạn 3 tháng. Tại các kỳ hạn từ 3

tháng trở lên, LS VND cao hơn 0,3-1,4 điểm % sv LS USD. VDSC dự báo: "Với những

yếu tố tác động, chúng tôi cho rằng mức xem xét tiếp theo đối với tỷ giá USD/VND là

24.500. Tỷ giá USD/VND có thể tăng vượt mức này nếu USD tăng tốc mạnh nhưng áp

lực có thể không mạnh bằng năm trước do năm nay Việt Nam (VN) sẽ ghi nhận thặng

dư thương mại cao kỷ lục, lạm phát trong xu hướng giảm và dự trữ ngoại hối đang

được tích luỹ trở lại“… Trong 6 tháng đầu năm, VND ổn định trong bối cảnh Ngân hàng

Nhà nước (NHNN) liên tục cắt giảm LS điều hành. Tỷ giá USD/VND tương đối ổn định

với mức tăng giá nhẹ sv cuối năm 2022. Tuy nhiên, tỷ giá trên thị trường liên NH đã

nhích dần lên trong tháng 5 (0,13% sv tháng 4) và riêng tháng 6 0,4% sv cuối tháng

5. Trên thị trường phi chính thức, tỷ giá tự do 0,8% trong tháng 6.
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Các TCTD có dự báo bất ngờ về tỷ lệ nợ xấu quý 3

Theo đánh giá của các TCTD, nhu cầu vay vốn, dịch vụ thanh toán và thẻ, gửi tiền

của khách hàng trong Q.II có cải thiện nhưng tỷ lệ TCTD nhận định “cải thiện” thấp

hơn sv nhận định và kỳ vọng tại kỳ điều tra trước. Theo nhận định của các TCTD,

thanh khoản của hệ thống NH trong Q.II tiếp tục duy trì ở trạng thái “tốt” và dồi dào

hơn sv Q.I. Các TCTD dự báo tình hình thanh khoản tiếp tục dồi dào trong Q.III và cả

năm 2023 sv 2022. Xu hướng rủi ro khách hàng “gia tăng” tiếp tục được các TCTD

nhận định cho các Quý điều tra của 2023. Tại kỳ điều tra lần này, các TCTD nhận

định mặt bằng rủi ro khách hàng tổng thể trong Q.II tăng nhanh hơn sv Q.I, với 34,2%

TCTD nhận định mặt bằng rủi ro khách hàng tổng thể ở thời điểm hiện tại đang ở

mức “cao” và 48,2% TCTD dự báo mặt bằng rủi ro khách hàng sẽ tăng trong 2023 sv

2022. Huy động vốn toàn hệ thống TCTD được kỳ vọng bình quân 3,2% trong Q.III

và 10,6% trong 2023, điều chỉnh tăng nhẹ sv mức kỳ vọng 9,2% tại kỳ điều tra

trước. Dư nợ tín dụng của hệ thống NH được kỳ vọng 4,4% trong Q.III và 12,5%

trong 2023, điều chỉnh 0,6 điểm % sv mức dự báo 13,7% tại kỳ điều tra trước. Theo

đánh giá của các TCTD, tỷ lệ nợ xấu/dư nợ tín dụng của hệ thống NH có biểu hiện

“tăng nhẹ” trong Q.II nhưng được kỳ vọng giảm trong Q.III.
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Tín dụng vào kinh doanh bất động sản tăng 14% trong 5 tháng đầu năm,

gấp 3 lần mức tăng trưởng tín dụng chung

Thống đốc cho biết, tín dụng vào kinh doanh bất động sản (BĐS) trong 5 tháng đầu

năm 14%, cho thấy những giải pháp tháo gỡ khó khăn cho các thị trường vừa qua

đã bắt đầu phát huy tác dụng. Tuy nhiên, đáng chú ý là tín dụng cho tiêu dùng BĐS

trong 5 tháng 1,32%, trong khi cùng kỳ 2022 15%. NHNN cũng là 1 trong số ít các

ngân hàng trung ương (NHTW) trên thế giới giảm LS trong bối cảnh các nước vẫn giữ

LS ở mức cao (đến 15/6, trên toàn thế giới có 101 lượt tăng LS). Bên cạnh đó, hiện NHNN

đang chỉ đạo các tổ TCTD rà soát thủ tục, hồ sơ để tăng khả năng tiếp cận tín dụng.

Về cơ cấu thời hạn trả nợ, đến nay đã thực hiện cơ cấu cho vay cho 2.800 khách hàng

và hiện các TCTD đang tiếp tục triển khai… Thống đốc nhấn mạnh, tăng tiếp cận tín

dụng đang là vấn đề được quan tâm. NHNN đã và sẽ tiếp tục điều hành linh hoạt, chỉ

đạo các TCTD thực hiện các giải pháp nhưng Thống đốc kiến nghị các giải pháp từ

phía các cơ quan, bộ ngành khác cần được quan tâm. GIiải quyết đầu ra cho doanh

nghiệp (DN) thông qua xúc tiến thương mại, khai tác thị trường trong nước, cải thiện về

điều kiện tiếp cận tín dụng thông qua bảo lãnh cho các DN nhỏ và vừa; thúc đẩy đầu

tư công để có sự lan tỏa đến hoạt động sản xuất, kinh doanh khác. Theo Thống đốc,

qua phân tích đánh giá thấy được tăng trưởng kinh tế (KT) Q.II cải thiện, đóng góp của

của khu vực thương mại và dịch vụ là quan trọng, cho thấy việc khai thác cầu nội địa

để thúc đẩy tăng trưởng KT trong điều kiện cầu nước ngoài đang yếu là hướng đi đúng.
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Trong báo cáo vĩ mô vừa công bố, VNDirect nhấn mạnh chính sách nới lỏng tài khóa

và lãi suất trong nước giảm là 2 yếu tố chính thúc đẩy KT VN phục hồi trong nửa cuối

năm 2023. Dự báo tăng trưởng GDP đạt 7,1% trong nửa cuối năm (sv mức 3,7%

trong nửa đầu năm), qua đó nâng tốc độ tăng trưởng cả năm 2023 lên 5,5%. KT kỳ

vọng sẽ duy trì đà phục hồi trong 2024 và dự báo tăng trưởng GDP 2024 đạt 6,9%.

Các yếu tố hỗ trợ chính đến từ việc Chính phủ thực hiện chính sách tài khóa mở rộng

mạnh mẽ để thúc đẩy tăng trưởng. Ngoài ra, LS cho vay giảm giúp kích thích tiêu

dùng và đầu tư tư nhân. Hơn nữa, lượng khách du lịch quốc tế tiếp tục phục hồi, đặc

biệt là từ Trung Quốc. Yếu tố thứ 4 là các đơn hàng xuất khẩu (XK) nông sản và sản

phẩm công nghiệp của VN có thể phục hồi từ Q.IV trong bối cảnh hàng tồn kho tại

các nước đã phát triển giảm. VN có điều kiện tương đối thuận lợi để thực hiện chính

sách tài khóa mở rộng nhằm phục hồi tăng trưởng KT. "Hiện nay, đang có 1 số yếu tố

hỗ trợ Chính phủ trong việc thực hiện chính sách tài khóa mở rộng trong nửa cuối

năm 2023, bao gồm: Nợ công thấp tạo dư địa cho nới lỏng chính sách tài khóa để hỗ

trợ phục hồi KT; lợi suất trái phiếu Chính phủ của VN giảm mạnh kể từ đầu năm 2023

và lạm phát trong nước đã hạ nhiệt đáng kể trong vài tháng qua“…Tổng tồn kho của

DN Mỹ tăng mạnh là 1 trong những yếu tố quan trọng nhất khiến số lượng đơn đặt

hàng mới cho hàng XK của VN giảm mạnh trong giai đoạn Q.IV/2022-Q.II/2023. Tuy

nhiên, tồn kho tại Mỹ đã có dấu hiệu đạt đỉnh vào cuối Q.I/2023 và dự kiến sẽ giảm

trong những quý tiếp theo. Do đó, dự báo XK của VN sẽ phục hồi trong Q.IV/2023 do

tồn kho tại các nước phát triển giảm sẽ kích thích nhu cầu đối với hàng XK của VN.

VNDirect dự báo tăng trưởng GDP 2023 đạt 5,5%, năm 2024 sẽ phục hồi lên 6,9%
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Trả lời câu hỏi “Mục tiêu tăng trưởng KT 2023 đạt 6,5% có thể đạt được nhưng nếu nhìn

xa hơn, những yếu tố nào tạo động lực đối với tăng trưởng KT VN giai đoạn những năm

tiếp theo?” chuyên gia Nguyễn Xuân Thành cho rằng, năm nay có thể sẽ không đạt

được mục tiêu tăng trưởng nhưng quan trọng hơn hết là khả năng phục hồi của nền KT

để vẫn có tốc độ tăng trưởng tốt trong 2024-2025. Vấn đề này đương nhiên là thách thức

rất lớn. Nền KT toàn cầu có thể sang 2024 vẫn yếu, trong khi đó ở trong nước, thị trường

bất động sản sẽ bớt khó nhưng bất động sản không phải 1 lĩnh vực có thể phục hồi

nhanh chóng “1 sớm 1 chiều" mà ít nhất có thể phải mất tới 2 năm để thị trường hồi

phục. Trong điều kiện này, yếu tố quan trọng để vượt qua thách thức là việc giữ sự ổn

định của hệ thống tài chính, không những ổn định mà còn phải vững mạnh. Nếu không,

trong điều kiện KT chịu nhiều tác động tiêu cực mà hệ thống tài chính lại bất ổn, hệ

thống NH có tỷ lệ nợ xấu cao thì khó có thể kỳ vọng vào khả năng tăng trưởng KT 2024

ở mức cao thậm chí cả 2025 . Nếu muốn vượt qua những thách lớn của nền KT cần giữ

được sự vững mạnh của hệ thống tài chính, NH. Khi đó, nền KT VN vẫn có thể phục hồi

trong nửa cuối năm nay và có thể trở lại đà tăng trưởng tốt trên 6,5% trong 2024-2025.

Ngoài ra, 1 điểm rất quan trọng nữa là việc xây dựng kế hoạch đầu tư công trung hạn

sắp tới 2024, 2025. Cần tiếp tục đẩy mạnh câu chuyện đầu tư công, không chỉ mỗi 2023

mà còn phải phải ngân sách như vậy trong 2 năm tới thì mới có tốc độ tăng trưởng tốt.

Mục tiêu tăng trưởng 2023 là bất khả thi, GDP có thể tăng 6,5% trong 2024-2025
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Trong 6 tháng đầu năm, KT thế giới vẫn đang đối mặt với những thách thức lớn và tăng

trưởng yếu, lạm phát tăng và nhiều yếu tố không chắc chắn như: (i) Lĩnh vực NH biến

động sau các vụ phá sản; (ii) Thị trường lao động ở các nền KT phát triển vẫn thắt chặt;

(iii) Lạm phát dần hạ nhiệt - Dù hạ nhiệt trong những tháng gần đây, lạm phát được cho

là sẽ vẫn vượt mức mục tiêu #2% của các NHTW trong 2023. Lạm phát trên toàn cầu dự

kiến sẽ giảm từ 7,5% trong 2022, xuống 5,2% trong 2023, chủ yếu nhờ giá năng lượng

và thực phẩm giảm cùng với nhu cầu toàn cầu yếu hơn. Tại các quốc gia phát triển, lạm

phát cơ bản được cho là sẽ giảm từ 7,8% trong 2022 xuống 4,8% trong 2023 nhưng vẫn

ở mức trên mức mục tiêu của các NHTW; (iv) Các NHTW tăng LS với tốc độ chậm hơn -

Nhiều NH đã giảm tốc độ tăng LS, khi lạm phát cơ bản bắt đầu giảm. Tại Mỹ, FED chỉ

tăng LS 25 bps trong tháng 1,2,5 và dừng tăng trong tháng 6, sau khi tăng vài lần 75

bps trong 2022. ECB cũng chỉ 25 bps vào tháng 5 sau 3 lần 50 bps liên tiếp. NHTW

tại 1 số quốc gia đang phát triển cũng có cách tiếp cận thận trọng hơn, trong khi các

NHTW khác, đặc biệt là tại Mỹ Latinh, đã dừng tăng LS… (v) Tăng trưởng KT có thể

không giảm tốc mạnh như dự kiến - Trong khi triển vọng KT vẫn yếu, sự giảm tốc tăng

trưởng của KT toàn cầu 2023 có thể ít nghiêm trọng hơn dự kiến trước đây, chủ yếu nhờ

chi tiêu tiêu dùng cải thiện tại Mỹ và EU, sự phục hồi của KT Trung Quốc và các dự báo

trước đây đối với Ấn Độ không thay đổi. Tăng trưởng KT toàn cầu hiện được dự báo sẽ

giảm từ 3,1% trong 2022 xuống 2,3% trong 2023, sv mức dự báo 1,9% đưa ra hồi tháng

1. Sự cải thiện trong triển vọng tăng trưởng của toàn cầu 2023 chủ yếu phản ánh sự điều

chỉnh ở các quốc gia phát triển và Trung Quốc.

Kinh tế toàn cầu 6 tháng: Cần thêm niềm tin về sự phục hồi mạnh mẽ
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Theo biên bản họp tháng 6, các quan chức phản đối nâng LS vì lo ngại về tăng

trưởng KT. Tuy vậy, hầu hết đều nghĩ cần phải nâng LS thêm. Lý giải về quyết định

tạm ngưng nâng LS trong tháng 6, các quan chức đề cập tới những tác động có độ

trễ của chính sách và các lo ngại khác. Các thành viên cảm thấy “việc giữ nguyên LS

sẽ cho họ thêm thời gian để đánh giá tiến triển trong việc đạt mục tiêu toàn dụng

nhân công và ổn định giá cả”. Các thành viên FOMC tỏ ra do dự về hàng loạt yếu tố.

FED cho biết, việc tạm ngưng trong thời gian ngắn sẽ cho họ có thêm thời gian đánh

giá tác động của 10 đợt nâng quyết liệt trước đó (tổng cộng 5 điểm %). “Nền KT đang

đối mặt với nhiều cơn gió ngược, từ các điều kiện tín dụng thắt chặt hơn cho hộ gia

đình, DN (điều này sẽ tác động tới hoạt động KT và tuyển dụng) và lạm phát cao. Dù

rằng, mức độ tác động vẫn còn chưa rõ ràng”… Biên bản họp cũng hé lộ 1 số bất

đồng trong nội bộ của FED. Theo dự báo công bố tại cuộc họp tháng 6, 16/18 thành

viên dự báo sẽ ít nhất có 1 đợt nâng LS trong 2023, trong khi 12 thành viên dự báo có

2 đợt hoặc nhiều hơn. “Các thành viên ủng hộ nâng 25 bps vì thị trường lao động vẫn

còn quá chặt, nền KT vững chắc hơn mong đợi và có ít dấu hiệu cho thấy lạm phát sẽ

trở về mục tiêu 2% của FOMC trong thời gian tới… Nhiều quan chức cũng lưu ý rằng,

sau khi thắt chặt chính sách quá nhanh trong 2022, Ủy ban đã thắt chặt chậm lại và

việc tiết giảm tốc độ nhằm cho FED thêm thời gian để quan sát tác động thắt chặt

chính sách tới nền KT”. Kể từ cuộc họp tháng 6, các quan chức FED phần lớn đều tỏ

ra không muốn vội vàng từ bỏ cuộc chiến chống lạm phát.

Nội bộ FED bất đồng về quyết định tạm ngưng nâng lãi suất trong tháng 6
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TỔ CHỨC DỰ BÁO
THẾ GIỚI VIỆT NAM

2023 2024 2023 2024

World Bank 2,1% 2,4% 6,0%

IMF 2,8% 5,8%

OECD 2,7% 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 5,2%
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