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Moody's dự báo, dự trữ ngoại hối của

Việt Nam, không bao gồm vàng, sẽ phục

hồi vào cuối năm nay, đạt mức 95 tỷ

USD, khi Ngân hàng Nhà nước xây dựng

lại kho dự trữ. Theo Moody’s, VND

mạnh hơn sẽ làm giảm giá trị nội tệ của

khoản nợ nước ngoài của chính phủ. Điều

đó cũng có thể sẽ giảm thiểu tác động của

chi phí đầu vào sản xuất và nhập khẩu

cao hơn đối với lạm phát trong nước, giúp

các cơ quan chức năng có điều kiện để

theo đuổi chính sách tiền tệ nới lỏng hơn.

Tin nổi bật

VN - INDEX 1,058.26  0.43%

HNX - INDEX 213.89  0.92%

DOWN JONES INDUS 33,531.33  -0.09%

EURO STOXX 50 PR 4,306.76  -0.38%

CSI 300 INDEX 3,996.87  -0.77%

SJC (Ng.đ/Lượng) 67.150  -0.15%

Quốc tế (USD/Oz) 2,029.8  -0.22%

USD/VND (BQ LNH) 23.632  0.01%

EUR/USD 1.0987  0.17%

WTI (USD/th) 72.87  -0.80%
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Đề xuất nghiên cứu việc tiếp tục xem xét hạ lãi suất điều hành

Tại phiên họp thứ 23, sau khi nghe Báo cáo của Chính phủ về đánh giá bổ sung kết

quả thực hiện Kế hoạch phát triển kinh tế - xã hội (KTXH) 2022; tình hình triển khai Kế

hoạch phát triển KTXH 2023, Ủy ban Thường vụ Quốc hội đã nghe Chủ nhiệm Ủy ban

Kinh tế (UBKT) trình bày báo cáo thẩm tra về nội dung này. Chủ nhiệm UBKT cho

rằng, bên cạnh những kết quả đạt được, diễn biến tình hình KTXH 4 tháng đầu năm

2023 cũng bộc lộ khó khăn, thách thức tiếp diễn từ Q.IV/2022, gây áp lực lớn trong

điều hành kinh tế vĩ mô (KTVM) và khả năng hoàn thành mục tiêu tăng trưởng cả năm

2023. Nhấn mạnh dự báo từ nay đến cuối năm 2023, KTXH còn gặp nhiều thách thức,

việc đạt được mục tiêu tăng trưởng là rất khó khăn, UBKT đề nghị Chính phủ kiên trì

thực hiện mục tiêu ổn định KTVM, kiểm soát lạm phát, tăng cường năng lực thích ứng,

chống chịu của hệ thống tài chính, ngân hàng (NH). Thực hiện các giải pháp đồng bộ

nhằm tháo gỡ khó khăn của thị trường tài chính, tiền tệ, thị trường trái phiếu doanh

nghiệp (TPDN), thị trường bất động sản (BĐS). Điều hành chính sách tài khóa có trọng

tâm, trọng điểm. Điều hành chính sách tiền tệ (CSTT) chủ động, linh hoạt, hiệu quả,

phối hợp chặt chẽ với chính sách tài khóa, chính sách vĩ mô khác. Đặc biệt, UBKT

nhấn mạnh, cần tiếp tục xem xét hạ lãi suất (LS) điều hành nhằm hỗ trợ tăng trưởng

trong bối cảnh áp lực lạm phát, tỷ giá không còn quá căng thẳng như thời điểm cuối

năm 2022. Bên cạnh đó, cần đẩy nhanh tốc độ giải ngân vốn đầu tư công, Chương

trình phục hồi và phát triển KTXH, 3 chương trình mục tiêu quốc gia; các công trình

trọng điểm, quan trọng quốc gia có tác động lan tỏa lớn.
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Moody's dự báo dự trữ ngoại hối của Việt Nam phục hồi vào cuối năm nay

Moody's dự báo dự trữ ngoại hối của Việt Nam (VN), không bao gồm vàng, sẽ phục hồi

vào cuối năm nay, đạt mức 95 tỷ USD, khi NHNN xây dựng lại kho dự trữ của mình.

Ông Nishad Majumdar, nhà phân tích tại Singapore nhận định: “Sự tăng giá gần đây

của VND, phản ánh vị thế bên ngoài được cải thiện, sẽ tạo điều kiện cho NHNN VN

xây dựng lại bộ đệm ngoại hối đã được chi tiêu trong thời kỳ tăng giá của USD vào

năm ngoái”. Theo IMF, dự trữ ngoại hối của VN trong tháng 1/2023 đạt 88,3 tỷ USD.

Ông Majumdar đánh giá, sự phục hồi của ngành du lịch và dòng vốn đầu tư trực tiếp

nước ngoài ổn định sẽ giúp tăng dự trữ quốc gia ngay cả khi xuất khẩu suy yếu. VND

đã 6% trong 6 tháng qua, hòa theo xu hướng tăng của các đồng tiền châu Á, khi sức

mạnh của USD suy yếu. “Mặc dù, chúng tôi không dự báo tỷ giá hối đoái nhưng chúng

tôi hy vọng các cơ quan chức năng sẽ ưu tiên ổn định tỷ giá hối đoái như 1 biện pháp

để ổn định lạm phát và tạo sự chắc chắn cho các nhà đầu tư trong nước”. Ngoài ra,

ông cho biết thêm, VND mạnh hơn sẽ làm giảm giá trị nội tệ của khoản nợ nước ngoài

của chính phủ. Điều đó cũng có thể sẽ giảm thiểu tác động của chi phí đầu vào sản

xuất và nhập khẩu cao hơn đối với lạm phát trong nước, giúp các cơ quan chức năng

có điều kiện để theo đuổi CSTT nới lỏng hơn.
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Dự báo lãi suất, tỷ giá thời gian tới

TS.Cấn Văn Lực cho rằng, hiện nay là thời điểm thích hợp để NHNN tiếp tục giảm LS,

nới lỏng CSTT hỗ trợ cho tăng trưởng. Tuy nhiên, trạng thái "tiền rẻ" ngập tràn sẽ

không còn như trước, bởi bức tranh về nền KT toàn cầu đã thay đổi sau giai đoạn

chống Covid-19. Dự báo về LS, từ giờ đến cuối năm FED sẽ không tăng LS nữa sau

10 lần tăng LS nhanh lên mức kỷ lục kể từ 2007. ECB “cùng lắm” chỉ có 1 lần tăng LS

nữa, như vậy LS sẽ đi ngang đến cuối năm 2023. "VN đã đi trước 1 bước khi đã giảm

LS điều hành về mức 5,5% trong tháng 3 vừa qua và thị trường hy vọng NHNN sẽ tiếp

tục giảm LS điều hành về mức 4% đến trong 2025. Đây là mức tương đối thấp sv trước

đại dịch Covid-19". Về tỷ giá, biến động của tỷ giá USD/VND ở mức trên 3% là chấp

nhận được. Dự báo trong 2023, khi Mỹ không tăng LS nữa, KT Mỹ tăng trưởng thấp

hơn, USD mất giá và các đồng tiền khác sẽ tăng giá trở lại, trong đó có VND. Từ đầu

năm đến nay, VND đã 0,7-0,8% sv USD. Dự báo tỷ giá cơ bản cả năm 2023 sẽ ổn

định, VND nếu có mất giá thì chỉ #0,5-1%... Phó Thống đốc Phạm Thanh Hà nhấn

mạnh, công tác điều hành CSTT, đặc biệt là các công cụ điều hành LS, tỷ giá, tín dụng

gặp rất nhiều khó khăn, thách thức để xử lý hài hòa nhiều mục tiêu mâu thuẫn nhau.
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Tại phiên họp thứ 23 của Ủy ban Thường vụ Quốc hội, liên quan đến đánh giá tình

hình những tháng đầu năm 2023, Chủ tịch Quốc hội chỉ rõ về cơ bản vẫn giữ được ổn

định vĩ mô lớn lắm, cơ bản giữ được các cân đối lớn của nền KT, nông nghiệp vẫn tăng

trưởng khá ổn định. Tuy nhiên, các chỉ tiêu khác giảm rất nhanh cần được nêu rõ để

cùng thảo luận, suy nghĩ. Chỉ số sản xuất công nghiệp 1,8% sv cùng kỳ 2022, lao

động trong DN công nghiệp giảm, số DN rút lui khỏi thị trường tăng và gần như không

có tăng trưởng về DN. Về giải ngân vốn đầu tư, dù cố gắng nhưng chỉ bằng 19% sv dự

toán giao, 4 tháng được 19%. Thu hút FDI 17,9% sv cùng kỳ 2022, số vốn thực hiện

giảm. Thu ngân sách Nhà nước đạt 39,8% dự toán nhưng 5% sv cùng kỳ 2022, chưa

kể Q.I/2023 có 1 số khoản thu từ năm trước chuyển sang và nếu tách hết các yếu tố

bất thường để xem lại quy mô thu ngân sách của 4 tháng đầu năm có thể thấy tình

hình này có thể thấp hơn. Ngoài ra, xuất khẩu 11,8%, nhập khẩu giảm mạnh hơn.

Cán cân thương mại thặng dư nhưng khu vực KT trong nước nhập siêu hơn 8 tỷ USD,

xuất siêu 14 tỷ USD mà chủ yếu là đầu tư nước ngoài. Lạm phát cơ bản cao hơn chỉ số

giá bình quân. Khách quốc tế đến VN 19,2 lần cùng kỳ 2022 nhưng chỉ bằng 61% sv

cùng kỳ 2019. Các thị trường vẫn đang vướng mắc, DN và người dân đang rất khó

khăn. Vì vậy, đề nghị các cơ quan phải phân tích trên cơ sở số liệu này và đánh giá xu

hướng của số liệu. Đồng thời, phải phân tích cho rõ nguyên nhân khách quan, nguyên

nhân chủ quan, nguyên nhân bên ngoài, bên trong; làm rõ khó khăn với thách thức

nhiều hơn thời cơ, thuận lợi như thế nào để có giải pháp phù hợp,..

Các thị trường vẫn đang vướng mắc, doanh nghiệp và người dân đang rất khó khăn
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Các chuyên gia đều nhận định, Chính phủ đã rất nỗ lực trong việc phục hồi, ổn định và

phát triển nền KT thời gian qua. Đặc biệ,t 4 tháng đầu năm, Thủ tướng đã trực tiếp chỉ

đạo #600 cuộc họp, hội nghị từ Trung ương đến cơ sở và ngay tại công trường, DN; ban

hành 31 văn bản quy phạm pháp luật, 77 nghị quyết của Chính phủ, 498 quyết định cá

biệt và 27 công điện, 11 chỉ thị, 398 công văn.Trong đó nổi bật là Nghị quyết số 33/NQ-

CP của Chính phủ về tháo gỡ khó khăn cho thị trường BĐS; Nghị định 10/2023/NĐ-CP

về cấp giấy chứng nhận cho BĐS du lịch nghỉ dưỡng và triển khai gói tín dụng 120.000

tỷ đồng với LS ưu đãi cho nhà ở xã hội, nhà ở công nhân; Nghị định số 08/2023/NĐ-CP

nhằm tháo gỡ khó khăn cho thị trường TPDN…. Tuy nhiên, do độ trễ của chính sách đi

vào cuộc sống cũng như 1 số điểm trong chính sách chưa sát thực tế đang gây khó

khăn cho sự hồi phục và phát triển của nền KT. Cụ thể, theo TS.Nguyễn Trí Hiếu, trong

quyết định liên quan đến CSTT để hỗ trợ cho nền KT, đến thời điểm này, LS huy động

đã giảm nhưng LS cho vay giảm chưa đáng kể; LS cho vay của gói tín dụng 120.000 tỷ

đồng đến hết 30/6/2023 đối với chủ đầu tư là 8,7%/năm, với người mua nhà là

8,2%/năm. Với thực tế triển khai nhà ở xã hội hiện nay, chủ đầu tư hay người mua nhà

nào e ngại vay với LS trên vì các dự án hiện rất khan hiếm và hầu hết đều đang có điểm

nghẽn về pháp lý, khó hy vọng trong 1-2 tháng tới hoàn thiện đủ điều kiện vay vốn; Nghị

định 08/2023/NĐ-CP đã ra đời nhưng trong 2023, #300.000 tỷ đồng TPDN sẽ đến hạn

mà trong đó 1/3 là trái phiếu BĐS. Như vậy, nếu DN phát hành không có khả năng trả

nợ thì có thể kéo cả thị trường trái phiếu lâm vào bế tắc.

Xem xét một số quy định để phục hồi, phát triển kinh tế hiệu quả hơn
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Theo kết quả khảo sát do Sentix mới công bố, niềm tin của nhà đầu tư trong Eurozone

đã bất ngờ giảm trong tháng 5, khi lạm phát cao dai dẳng và các lo ngại về giá năng

lượng làm giảm kỳ vọng về sự phục hồi vào mùa Xuân. Chỉ số niềm tin nhà đầu tư

Eurozone đã giảm từ -8,7 trong tháng 4 xuống -13,1 điểm trong tháng 5. Chỉ số về kỳ

vọng đã giảm từ -13,0 trong tháng 4 xuống -19,0 trong tháng 5, mức thấp nhất kể từ

tháng 12/2022. Điều này cho thấy, giới đầu tư không còn hy vọng về sự phục hồi KT khu

vực sau khi xung đột tại Ukraine bùng phát. Đà phục hồi KT Eurozone v đã không vững

đang có dấu hiệu bắt đầu chững lại. Vấn đề thiếu năng lượng, chi tiêu tiêu dùng giảm do

lạm phát, cùng lo ngại của người dân v/v buộc phải đầu tư vào hệ thống sưởi ấm để

giảm thiểu tác động tới biến đổi khí hậu là các yếu tố góp phần khiến nền KT Eurozone

"khá yếu" trong mùa Xuân. Trong các chính sách đưa ra trên toàn Eurozone, nền KT lớn

nhất Eurozone là Đức đã yêu cầu hầu hết tất cả các hệ thống sưởi ấm mới được lắp đặt

ở nước này sẽ phải đảm bảo 65% năng lượng sử dụng đến từ nguồn tái tạo vào 2024.

Chỉ số về tình hình hiện tại của nền KT Đức đã giảm từ -2,3 trong tháng 4 xuống -9,0,

làm dấy lên tin đồn về khả năng suy thoái KT. Thêm vào nỗi lo suy thoái là lĩnh vực sản

xuất đang gặp khó khăn. Sản lượng công nghiệp và đơn đặt hàng đều sụt giảm mạnh.

Giới phân tích nhận định, đây là hậu quả của xu hướng tăng LS toàn cầu, đang kìm hãm

nền KT. Nền KT Eurozone đã phục hồi trong những tháng gần đây nhờ nhu cầu về dịch

vụ tăng mạnh. IMF, ECB đã nâng dự báo về tăng trưởng KT của khối này nhưng sự suy

yếu gần đây, đặc biệt là trong lĩnh vực sản xuất, đang “phủ bóng” đen lên quá trình phục

hồi này, đặc biệt khi lạm phát tăng nhanh đang "ăn mòn" sức mua của các hộ gia đình.

Eurozone: Niềm tin nhà đầu tư bất ngờ giảm trong tháng 5
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Bộ Lao động Mỹ cho biết, trong tháng 4, CPI 0,4% sv tháng 3. Kết quả này phù hợp

với ước tính của Dow Jones nhưng sv cùng kỳ 2022, CPI 4,9%, thấp hơn 1 chút sv dự

báo 5%. Đây là tốc độ tăng thấp nhất kể từ tháng 4/2021. Nếu không tính giá thực phẩm

và năng lượng dễ biến động, CPI lõi0,4% sv tháng 3 và 5,5% sv 1 năm trước. Đà tăng

của chi phí nhà ở, xăng dầu và xe ô tô cũ đã thúc đẩy CPI lên cao hơn. Tuy nhiên, sự sụt

giảm của giá dầu nhiên liệu, xe ô tô mới và thực phẩm nấu tại nhà đã giúp CPI không

tăng vượt kỳ vọng. Mức tăng hàng tháng đã chững lại nhưng vẫn là dấu hiệu cho thấy

động lực lạm phát quan trọng này đang đi lên. Do chi phí nhà ở được kỳ vọng là sẽ giảm

trong tương lai gần, FED đang tập trung vào lạm phát “siêu cốt lõi”, tức chỉ số giá tiêu

dùng không tính chi phí năng lượng, lương thực và nhà ở. Thước đo trên 0,4%, 0,1%

sv tháng 3. Sv 1 năm trước, lạm phát siêu cốt lõi đi lên 3,7%, không đổi sv số liệu tháng

3… Theo CNBC, thị trường tài chính hiện phản ứng tích cực với báo cáo trên. Chiến lược

gia trưởng LPL Financial, đánh giá: “Báo cáo hôm nay cho thấy chiến dịch kiềm chế lạm

phát của FED đang có hiệu quả, dù chậm hơn họ mong muốn. Tuy nhiên, đối với thị

trường tài chính, báo cáo này là 1 kết quả tích cực”. Theo CNBC, nhìn chung, báo cáo

của Bộ Lao động Mỹ cung cấp cả tin tốt lẫn tin xấu về lạm phát, trong bối cảnh các nhà

hoạch định chính sách đang cân nhắc động thái LS tiếp theo. Các nhà đầu tư dự đoán

xác suất FED nâng LS tại cuộc họp tháng 6 chỉ #20%.

Mỹ: Lạm phát tiêu dùng tháng 4 hạ nhiệt, thị trường dự đoán FED nhiều khả năng

không tăng lãi suất vào tháng 6
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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 7,0%

ADB 6,5% 6,8%

HSBC 6,0%

VNDirect 6,9%

VDSC 6,3%

UOB 6,0%
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