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Áp lực thanh toán trái phiếu đến hạn

đè nặng lên các nhà phát hành nhưng với

việc Nghị định số 08/2023/NĐ-CP đã ban

hành, lợi ích của trái chủ và nhà phát

hành có thể được đảm bảo cả từ hai phía.

Do các thị trường tài chính tiền tệ - bất

động sản có mối liên hệ, tác động qua lại

lẫn nhau, nên việc gia hạn trái phiếu

doanh nghiệp cũng sẽ tác động tích cực

đến thị trường tài chính, ngân hàng, tránh

những tác động tiêu cực đối với nền kinh

tế đang trong quá trình hồi phục hiện nay.

Tin nổi bật

VN - INDEX 1,065.35  -0.41%

HNX - INDEX 212.00  0.19%

DOWN JONES INDUS 33,586.52  0.30%

EURO STOXX 50 PR 4,309.45  0.26%

CSI 300 INDEX 4,104.81  -0.45%

SJC (Ng.đ/Lượng) 67.000 0.00%

Quốc tế (USD/Oz) 1,991.5  -0.80%

USD/VND (BQ LNH) 23.606  0.03%

EUR/USD 1.0875  -0.29%

WTI (USD/th) 79.89  -1.27%
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Nghị định 08: Những hiệu ứng tích cực ban đầu

Trước áp lực đáo hạn trái phiếu doanh nghiệp (TPDN) rất lớn trong bối cảnh tình hình

kinh tế (KT) khó khăn, mới đây nhất, Chính phủ đã ban hành Nghị định 08/2023/NĐ-CP

ngày 5/3/2023 sửa đổi, bổ sung và tạm ngưng hiệu lực thi hành một số điều tại các

Nghị định quy định về chào bán, giao dịch TPDN riêng lẻ tại thị trường trong nước và

chào bán TPDN ra thị trường quốc tế; qua đó đã quy định cơ chế xử lý TPDN bất động

sản (BĐS) đến hạn. Những hiệu ứng tích cực ban đầu với thị trường TPDN đã xuất

hiện. Dưới góc độ luật pháp, Luật sư Trần Đức Phượng nhận định, đề xuất cho phép

doanh nghiệp (DN) phát hành được gia hạn kỳ hạn trái phiếu thêm 2 năm, cũng như

tạm hoãn 1 năm thực hiện đối với một số quy định khác sẽ giúp cho những DN đang

gặp khó khăn chịu áp lực đáo hạn trái phiếu có cơ hội tái cơ cấu lại hoạt động kinh

doanh. Xét dưới góc độ quy định luật pháp, việc gia hạn trái phiếu đến kỳ đáo hạn

hoàn toàn phù hợp với căn cứ pháp lý hiện hành, cũng như dựa trên sự đồng thuận

của cả hai bên trái chủ và DN phát hành trái phiếu. Đồng quan điểm, TS.Đinh Thế

Hiển nhận định, dự báo trong vòng 3 năm tới, lượng trái phiếu đến kỳ đáo hạn sẽ rất

lớn, trong đó lượng trái phiếu BĐS chiếm một tỷ trọng không nhỏ. Do các thị trường tài

chính tiền tệ BĐS có mối liên hệ, tác động qua lại lẫn nhau, nên việc gia hạn TPDN

cũng sẽ tác động tích cực đến thị trường tài chính, ngân hàng (NH), tránh những tác

động tiêu cực đối với nền KT đang trong quá trình hồi phục hiện nay.
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Lãi suất giảm thúc đẩy tăng trưởng tín dụng

Theo Tổng Thư ký Hiệp hội NH VN, Ngân hàng Nhà nước (NHNN) liên tục giảm lãi

suất (LS) điều hành là cơ sở để các NH giảm LS đầu ra. Việc giảm LS cho vay sẽ

khuyến khích DN vay vốn để khôi phục và mở rộng sản xuất, từ đó góp phần thúc

đẩy tăng trưởng tín dụng, hỗ trợ tăng trưởng KT. TS.Quách Mạnh Hào cho rằng, việc

hạ LS tái cấp vốn của NHNN rất có ý nghĩa trong giai đoạn hiện nay, bởi điều đó

đồng nghĩa với việc các tổ chức tín dụng (TCTD) có thể "vay" NHNN với mức chi phí

thấp hơn, từ đó họ sẽ có thêm nhiều nguồn vốn giá rẻ để mở rộng cho vay, thúc đẩy

tăng trưởng tín dụng. Một thành viên Hội đồng tư vấn chính sách tài chính tiền tệ

quốc gia cho rằng, bên cạnh giảm LS, NHNN cần chỉ đạo các ngân hàng thương mại

(NHTM) rà soát lại toàn bộ thủ tục, điều kiện tín dụng, tăng khả năng tiếp cận vốn của

DN. Tuy nhiên, khả năng hấp thụ vốn của nền KT còn phụ thuộc nhiều vào các câu

chuyện khác chứ không chỉ đơn thuần là câu chuyện của LS. Thị trường vẫn cần thời

gian để lấy lại niềm tin, có dòng tiền thực và không thể thiếu các giải pháp khơi thông

thị trường khác như BĐS, TPDN... Bên cạnh đó, giới chuyên môn cho rằng, song

song với việc giảm LS, tăng khả năng tiếp cận tín dụng cho DN, phía NH cũng cần

kiểm soát thận trọng để ngăn ngừa nợ xấu và đảm bảo an toàn vốn.
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NHNN đã mua vào khoảng 4 tỷ USD, phục hồi 15-17% lượng ngoại tệ bị hụt

trong giai đoạn tỷ giá biến động

Theo công bố của NHNN, từ đầu năm đến nay đã mua vào #4 tỷ USD, tương đương

phục hồi lại 15-17% lượng ngoại tệ bị hụt trong giai đoạn tỷ giá biến động của 2022.

Điều này cũng đồng nghĩa với việc NHNN đã bơm ròng 94.000 tỷ đồng thông qua mua

ngoại tệ, song song với rút ròng lượng tiền 110.000 tỷ đồng thông qua phát hành tín

phiếu NHNN kỳ hạn 91 ngày, VDSC cho biết trong báo cáo vĩ mô mới phát hành. Nếu

tình hình này tiếp diễn thì từ cuối tháng 5, một lượng lớn thanh khoản (110.000 tỷ đồng)

sẽ được bơm ra thị trường do tín phiếu 91 ngày đáo hạn… Nhìn về lộ trình chính sách

tiền tệ (CSTT) sắp tới, chuyên gia cho rằng, có thể NHNN sẽ kiên định với định hướng

nới lỏng trong bối cảnh các áp lực về lạm phát, tỷ giá, thắt chặt CSTT toàn cầu phần

nào đã đi qua. Nếu rủi ro nhiều nhà đầu tư đang lo lắng là suy thoái KT toàn cầu diễn

ra thì việc tiếp tục giảm LS điều hành có lẽ nằm trong dự liệu của NHNN. Các chuyên

gia kỳ vọng, LS cho vay trong nền KT sẽ giảm trong thời gian tới dựa vào một số cơ sở

LS huy động hạ nhiệt làm tiền đề giảm LS cho vay, thanh khoản hệ thống dồi dào, nhu

cầu tín dụng yếu nên quy luật cung cầu thì LS cho vay sẽ giảm. Bên cạnh đó, nhìn

nhận sự kém hiệu quả trong việc thực thi gói hỗ trợ LS 2%, NHNN đang mở ra thêm

những cánh cửa để giảm thiểu rủi ro hệ thống cũng như thúc đẩy tăng trưởng phục hồi.
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Thủ tướng Chính phủ vừa ký ban hành Công điện số 238/CĐ-TTg ngày 10/4/2023 về

thúc đẩy sản xuất kinh doanh (SXKD), đầu tư xây dựng và xuất nhập khẩu (XNK) trong

thời gian tới. Công điện nêu rõ: Trong bối cảnh tình hình thế giới tiếp tục biến động phức

tạp, khó lường, tác động, ảnh hưởng tiêu cực đến phục hồi và triển vọng tăng trưởng KT

toàn cầu; ở trong nước còn nhiều khó khăn, thách thức do chịu tác động kép cả từ các

yếu tố bên ngoài và những hạn chế, bất cập nội tại của nền KT nhưng nhờ sự vào cuộc

của cả hệ thống chính trị, sự đồng thuận, tham gia tích cực của nhân dân, cộng đồng

DN, sự nỗ lực, cố gắng trong chỉ đạo, điều hành và tổ chức thực hiện nên chúng ta đã cơ

bản giữ vững ổn định KT vĩ mô, kiểm soát được lạm phát, thúc đẩy tăng trưởng KT, đảm

bảo được các cân đối lớn của nền KT, ổn định thị trường tiền tệ và đảm bảo thanh khoản

của hệ thống NH… Với xu hướng biến động ngày càng phức tạp, khó lường về địa chính

trị và địa KT trên thế giới, KT nước ta với độ mở lớn, dự báo đối mặt với nhiều khó khăn,

thách thức trong thời gian tới, nhất là các hoạt động SXKD, đầu tư xây dựng và hoạt

động XNK. Trước tình hình đó, yêu cầu các cấp, các ngành, các địa phương phải tích

cực chủ động theo chức năng, nhiệm vụ, quyền hạn được giao, tập trung chỉ đạo quyết

liệt, hướng dẫn xử lý, tháo gỡ khó khăn vướng mắc theo thẩm quyền về pháp lý, về thủ

tục hành chính, về tiếp cận vốn, về điều kiện kinh doanh, về thanh khoản NH, về nợ và

thuế, phí, lệ phí... để hỗ trợ DN, đẩy nhanh tiến độ thực hiện các dự án đầu tư xây dựng

nhất là các dự án lớn, trọng điểm; đồng thời, tăng cường việc kiểm tra, chấn chỉnh ngay

các tồn tại, bất cập, tiêu cực để sớm thúc đẩy SXKD, đầu tư xây dựng và XNK, duy trì,

đẩy mạnh các động lực tăng trưởng của nền KT như đầu tư, XK, tiêu dùng.

Thủ tướng chỉ đạo thúc đẩy sản xuất kinh doanh, đầu tư xây dựng, xuất nhập khẩu
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Theo TS.Đinh Thế Hiển, nguyên nhân Q.I KT VN gặp nhiều khó khăn là do KT thế giới

tiếp tục có nhiều biến động phức tạp và bất ổn, lạm phát toàn cầu tuy đã hạ nhiệt

nhưng vẫn ở mức cao. Bên cạnh đó, sự phục hồi chậm và suy giảm nhu cầu tiêu dùng

của các đối tác thương mại lớn... đã ảnh hưởng mạnh đến hoạt động sản xuất cũng

như xuất khẩu của VN. Kết quả này đã khiến cho GDP Q.I tăng thấp, 3,32% sv cùng

kỳ 2022, chỉ cao hơn tốc độ 3,21% trong Q.I/2020 giai đoạn 2011-2023, khá áp lực

để đạt mục tiêu tăng trưởng cho cả năm 2023. Hiện tại, các tổ chức quốc tế đều có dự

báo về tăng trưởng KT toàn cầu 2023 thấp hơn 2022 từ 0,5-1,2 điểm %. Nhìn tương

quan, VN cũng không nằm ngoài xu hướng đó. Với những khó khăn trên, mục tiêu tăng

trưởng KT 2023 đạt 6,5% sẽ là thách thức đối với nền KT trong nước. Vì thế, để thực

hiện mục tiêu này, rất cần nỗ lực lớn từ Chính phủ, DN và người dân. "Tôi cho rằng khả

năng phải từ Q.III/2023 thì nền KT mới phục hồi để tạo cơ sở cho xuất khẩu của VN

tăng. Như vậy trong Q.II này, chúng ta cần tập trung nguồn lực cho các công ty xuất

khẩu của VN”; Chính phủ cần thực hiện có hiệu quả các chương trình phục hồi và phát

triển KT theo đúng mục tiêu, kế hoạch đề ra; trong đó tập trung đẩy mạnh giải ngân

vốn đầu tư công thông qua các dự án đầu tư cơ sở hạ tầng trọng điểm. Việc tập trung

giải ngân đầu tư công, lấy đầu tư công dẫn dắt đầu tư tư nhân chính là để kích thích

sản xuất phát triển; Chính phủ và các bộ, ngành cần đẩy mạnh đa dạng hóa thị trường,

đa dạng hóa ngành hàng để giảm bớt sự phụ thuộc vào các thị trường/ngành hàng

truyển thống; Chính phủ cần có dòng tiền đẩy mạnh vào tiêu dùng nội địa.

Vượt qua thách thức để tăng trưởng trở lại
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Bloomberg nhận định, hầu hết các NHTW trên toàn cầu đã hoàn thành lộ trình tăng

LS hoặc có LS đã gần chạm đến mức đỉnh. Do đó, nhiều khả năng làn sóng tăng LS

sẽ tạm dừng trước khi các NHTW xem xét khả năng nới lỏng CSTT. Đã có những dấu

hiệu đầu tiên cho thấy tốc độ tăng trưởng KT bị ảnh hưởng, thêm vào đó là những

căng thẳng trên thị trường tài chính trong thời gian gần đây. Do đó, nếu như FED

ngừng tăng LS sau khi tăng LS vào tháng 5, đó sẽ là cột mốc đánh dấu bước ngoặt

của chu kỳ thắt chặt tiền tệ trên quy mô toàn cầu mạnh mẽ nhất trong nhiều thập kỷ

trở lại đây. NHTW châu Âu và một số nước khác có thể mất nhiều thời gian hơn

nhưng động thái của Chủ tịch FED sẽ có ý nghĩa rất quan trọng đối với các nền KT

khác. Giống như trong các chu kỳ trước, Nhật Bản (NB) vẫn sẽ đi theo con đường

khác biệt. NHTW NB đang duy trì mức LS thấp nhất thế giới và dưới thời tân Thống

đốc Ueda, LS của NB được dự báo sẽ không thay đổi cho đến 2024, khi NHTW NB

được dự báo cuối cùng sẽ từ bỏ chính sách LS âm. “Kể từ đầu năm nay, các NHTW

đã đứng trước nhiều sức ép. Trung Quốc mở cửa trở lại nhanh hơn, KT châu Âu né

tránh suy thoái và thị trường lao động Mỹ thắt chặt. Tất cả đều gây sức ép tăng LS.

Nhưng sự sụp đổ của SVB và Credit Suisse lại thôi thúc cắt giảm LS. Vì thế, với

những dấu hiệu cho thấy đã kiểm soát được khủng hoảng NH lây lan, phe thắt chặt

đang dành chiến thắng. LS sắp đạt đỉnh”.

Lãi suất sắp đạt đỉnh, FED và các NHTW sẽ sớm đồng loạt cắt giảm lãi suất
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OECD vừa công bố báo cáo dự báo tăng trưởng KT ở Đông Nam Á sẽ 1%, từ 5,6%

trong 2022 xuống 4,6% trong 2023, do nhu cầu yếu hơn khi nền KT toàn cầu chậm

lại. Báo cáo Triển vọng KT khu vực (KV) Đông Nam Á, Trung Quốc (TQ) và Ấn Độ

2023 của OECD cho biết, tăng trưởng KT của Thái Lan dự kiến sẽ tăng từ 2,6% trong

2022 lên 3,8% trong 2023, đứng thứ 6 trong số các nền KT KV. Bất chấp suy thoái

KT toàn cầu và nhu cầu yếu hơn, GDP của Thái Lan dự kiến sẽ 3,8% vào 2024.

Trong khi đó, VN được dự báo sẽ có mức tăng trưởng GDP cao nhất trong 2023 với

6,4%, Philippines và Campuchia với mức 5,7% và 5,4%. Dự đoán Singapore và

Myanmar sẽ có mức tăng trưởng KT thấp nhất KV, lần lượt 2,2% và 2%. Các yếu

tố chính kìm hãm tăng trưởng ở Đông Nam Á trong 2023 là lạm phát dai dẳng và suy

thoái KT toàn cầu. Mức lạm phát hiện tại trong KV là vừa phải và dưới mức trung bình

của các nước OECD, mặc dù mức độ này sẽ tiếp tục duy trì. Thương mại đối với

nhiều quốc gia trong KV diễn ra mạnh mẽ vào 2022 nhưng đã chậm lại từ Q.IV/2022.

Thương mại được dự báo sẽ suy yếu trong 2023 do ảnh hưởng của suy thoái KT toàn

cầu, gồm cả các nút thắt từ phía cung. Tuy nhiên, việc TQ mở cửa trở lại sẽ phần nào

bù đắp sự suy giảm này, dòng chảy xuyên biên giới từ TQ sẽ là một nguồn quan

trọng trong KV. Tăng trưởng dự kiến của TQ trong 2023 là 5,3%, tăng sv mức 3% của

2022. Tuy nhiên, hoạt động KT tại TQ vào đầu năm nay dự kiến sẽ bị kìm hãm bởi sự

gia tăng các ca nhiễm Covid-19. Nhu cầu du lịch tiếp tục bị dồn nén trong KV dự kiến

sẽ bù đắp một phần cho hoạt động xuất khẩu hàng hóa yếu kém…

OECD hạ dự báo tăng trưởng khu vực Đông Nam Á năm 2023
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TỔ CHỨC DỰ BÁO
THẾ GIỚI VIỆT NAM

2023 2024 2023 2024

World Bank 6,3%

IMF 2,9% 5,8%

OECD 2,2% 6,6%

Liên hiệp quốc 2,5%

Standard Chartered 7,0%

ADB 6,5% 6,8%

HSBC 6,0%

VNDirect 6,9%

VDSC 6,3%

UOB



Bảng chỉ số https://www,hsx,vn/
https://hnx,vn/vi-vn/hnx,html
https://www,bloomberg,com/markets/stocks
https://goldprice,org/vi
http://www,sjc,com,vn/
https://www,sbv,gov,vn/TyGia/faces/TyGia,jspx?_afrWindowMode=0&_afrLoop=20
457854754928577&_adf,ctrl-state=1a9g0kizgf_4

Tin Tài chính Ngân hàng https://vietnambiz.vn/vdsc-nhnn-da-mua-vao-khoang-4-ty-usd-phuc-hoi-15-17-
luong-ngoai-te-bi-hut-trong-giai-doan-ty-gia-bien-dong-202341011521372.htm
https://cafef.vn/lai-suat-giam-thuc-day-tang-truong-tin-dung-188230410104626741.chn
https://cafef.vn/nghi-dinh-08-nhung-hieu-ung-tich-cuc-ban-dau-
188230410103549945.chn

Tin Kinh tế Việt Nam https://cafef.vn/thu-tuong-chi-dao-thuc-day-san-xuat-kinh-doanh-dau-tu-xay-dung-va-
xuat-nhap-khau-188230411070814421.chn
https://vietstock.vn/2023/04/vuot-qua-thach-thuc-de-tang-truong-tro-lai-761-
1057905.htm

Tin Kinh tế quốc tế https://cafef.vn/bloomberg-lai-suat-sap-dat-dinh-fed-va-cac-nhtw-se-som-dong-loat-cat-
giam-lai-suat-188230410124525275.chn
https://vietnambiz.vn/oecd-ha-du-bao-tang-truong-khu-vuc-dong-nam-a-nam-2023-
202341021412388.htm

Tổng hợp từ các website


