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Các chuyên gia cho rằng, trong bối

cảnh nguồn cung nhà ở xã hội rất hạn

chế, nên tính toán để mở rộng đối tượng

thụ hưởng gói tín dụng trị giá 120.000 tỷ

đồng, đơn cử như người mua nhà ở

thương mại giá rẻ. Ngoải ra, Nhà nước

cần khẩn trương hoàn thiện hành lang

pháp lý và các cơ chế chính sách để hỗ

trợ những doanh nghiệp phát triển nhà ở

giá rẻ, nhà ở xã hội.

Tin nổi bật

VN - INDEX 1,064.30  -0.48%

HNX - INDEX 209.84  -0.99%

DOWN JONES INDUS 34,029.69  1.14%

EURO STOXX 50 PR 4,363.24  0.67%

CSI 300 INDEX 4,068.98  -0.69%

SJC (Ng.đ/Lượng) 67.300  0.45%

Quốc tế (USD/Oz) 2,040.1  1.26%

USD/VND (BQ LNH) 23.588  -0.08%

EUR/USD 1.1051  0.51%

WTI (USD/th) 82.21  -1.15%
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➢ Áp lực lạm phát, môi trường lãi

suất cao, thu nhập người lao

động sụt giảm sẽ đè nặng lên

tiêu dùng trong nước
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hệ thống

➢ BVSC dự báo lãi suất huy động
sẽ giảm 1 điểm% tới cuối 2023
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➢ Morgan Stanley: Dự báo

châu Á tăng trưởng nhanh
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Lãi suất liên ngân hàng tăng vọt, NHNN bơm gần 29.600 tỷ hỗ trợ hệ thống

Theo số liệu của Ngân hàng Nhà nước (NHNN), lãi suất (LS) cho vay VND bình quân

liên ngân hàng (LNH) kỳ hạn qua đêm (kỳ hạn chính chiếm #90% giá trị giao dịch) đã

tăng lên 5,22% trong phiên 11/4. Trước đó, LS qua đêm LNH liên tục tăng mạnh trong

những ngày đầu tháng 4 và vượt mức 5% vào cuối tuần trước. Sv mức ghi nhận cuối

tháng 3, LS qua đêm LNH đã tăng lên gấp gần 5 lần. Mặc dù, LS tăng mạnh nhưng

quy mô vay mượn lẫn nhau giữa các NH vẫn ở mức cao, đạt trên 210.000 tỷ đồng

trong phiên 11/4…. Cùng với xu hướng tăng nhanh của LS LNH, từ phiên giao dịch 6/4

đã bắt đầu chứng kiến hoạt động vay mới trên kênh cầm cố giấy tờ (OMO) của NHNN,

sau 12 phiên “đóng băng”. Theo đó, liên tiếp trong 5 phiên gần đây (6-12/4), NHNN đã

cho hệ thống vay mới tổng cộng #29.600 tỷ đồng qua kênh OMO, với LS 5%. Trong

đó, ngoài kỳ hạn 28 ngày, NHNN cũng triển khai thêm OMO 7 ngày để hỗ trợ trợ thanh

khoản hệ thống. Đồng thời, Nhà điều hành tiếp tục dừng phát hành tín phiếu hút thanh

khoản. Thực tế, LS LNH chỉ tăng mạnh tại các kỳ hạn dưới 1 tháng. Đường cong LS

LNH gần như phẳng phản ánh thị trường đánh giá những thiếu hụt thanh khoản chỉ

mang tính chất tạm thời. Bên cạnh đó, lượng trúng thầu OMO trong những phiên gần

đây đều thấp hơn nhiều sv lượng chào thầu của NHNN, cho thấy nhu cầu vay hỗ trợ

thanh khoản vẫn thấp hơn khá nhiều sv hạn mức mà Nhà điều hành đưa ra.
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BVSC dự báo lãi suất huy động sẽ giảm 1 điểm % tới cuối năm 2023

Theo báo cáo vĩ mô Q.I/2023 mới công bố, BVSC cho biết, LS tăng lên mức cao và

hiện vẫn đang cao hơn sv mặt bằng trước dịch là 1 trong những nguyên nhân khiến

cho tăng trưởng tín dụng gặp khó khăn. Trong thời gian tới, với bối cảnh áp lực tỷ giá

không còn nữa và lạm phát đã quay trở lại trong tầm kiểm soát, NHNN có thể thực

hiện thêm việc giảm LS để có thể hỗ trợ cho tăng trưởng. LS huy động được dự báo

sẽ 1 điểm % tới cuối năm 2023… Về phần tỷ giá, BVSC cho biết áp lực lớn nhất đối

với tỷ giá trong 2022 đến từ việc FED liên tục tăng mạnh LS, khiến USD có diễn biến

tăng cao, thậm chí vượt đỉnh 20 năm. Trong 2023, khi FED đã có kế hoạch dừng

tăng LS và nền kinh tế (KT) Mỹ gặp khó khăn, USD đã có những dấu hiệu suy yếu.

BVSC cũng quan sát thấy, USD thường đạt đỉnh trước lần tăng LS cuối cùng của

FED. Do đó, các chuyên gia cho rằng, USD đã đạt đỉnh và sẽ có diễn biến yếu đi

trong năm nay, giúp giảm áp lực lên VND.
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Chuyên gia: Nên mở rộng đối tượng thụ hưởng gói 120.000 tỷ đồng

Đến thời điểm hiện tại, gói tín dụng 120.000 tỷ đồng này chủ yếu nên dành cho doanh

nghiệp (DN) và người mua nhà ở giá rẻ, nhà ở xã hội (NOXH), nhà ở công nhân... với

mức LS được hưởng thấp hơn từ 1,5-2% LS cho vay bình quân của các NH trên thị

trường trong từng thời kỳ. Tuy nhiên, trong bối cảnh nguồn cung NOXH đang rất hạn

chế, nên tính toán để mở rộng đối tượng thụ hưởng gói vay này, đơn cử như nhà ở

thương mại giá rẻ. Bên cạnh đó, mức LS ưu đãi này đã thực sự phù hợp với khả năng

chi trả của đối tượng thụ hưởng hay chưa cũng là việc cần bàn thêm. Thực tế, hiện nay

nhà ở thương mại giá thấp có nhu cầu rất lớn nhưng nguồn cung lại tương đối khan

hiếm, trong khi đối tượng mua nhà giá thấp gần sát ngưỡng với đối tượng chính sách

hoặc khá hơn 1 chút. Trong các phân khúc sản phẩm của bất động sản (BĐS), thị

trường đang ách tắc ở phân khúc nào thì tháo ở phân khúc đó. Việc cần tháo gỡ hiện

nay là với nhiều DN BĐS chứ không chỉ riêng DN làm NOXH. Để giải ngân hiệu quả

gói tín dụng 120.000 tỷ đồng, hướng đến mục tiêu hỗ trợ thực chất cho người mua nhà

và chủ đầu tư phát triển BĐS, nhiều chuyên gia chung đề xuất nên mở rộng đối tượng

được vay. Các chuyên gia và DN đều cho rằng, Nhà nước cần nhanh chóng hoàn thiện

hành lang pháp lý, cơ chế chính sách để hỗ trợ DN phát triển nhà ở giá rẻ, NOXH.
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Trong báo cáo vừa công bố, BVSC chỉ ra nhiều thách thức thời gian tới với khu vực tiêu

dùng trong nước. Cụ thể, những thách thức đến từ áp lực lạm phát, môi trường LS cao.

Ngoài ra, thu nhập người tiêu dùng bị tác động sau những sự kiện sa thải/cắt giảm lao

động, sản xuất công nghiệp và xuất khẩu sụt giảm cản trở lớn đến đà tăng của tiêu dùng

trong nước. Bên cạnh đó, chương trình giảm thuế VAT 2% đã kết thúc từ cuối 2022. Do

đó, tăng trưởng tiêu dùng trong 2023 sẽ khó có thể duy trì mức tăng cao. Tiêu dùng sẽ

còn cần thêm các gói hỗ trợ, kích cầu tiêu dùng để có thể tiếp tục là động lực tăng

trưởng trong các quý còn lại của 2023. Tiêu dùng là mảng đóng góp tỷ trọng lớn trong

GDP của VN. Với mức 13,9% sv cùng kỳ trong Q.I, tiêu dùng trở thành mảng có tăng

trưởng mạnh nhất và đóng góp lớn nhất đối với mức tăng trưởng chung 3,32% của GDP.

Trong Q.I, bán lẻ là mảng có đóng góp lớn nhất đối với tăng trưởng tiêu dùng. Do đó,

việc giảm thuế VAT 2% giúp kích thích nhu cầu mảng bán lẻ, sẽ giúp cho mảng này duy

trì được tăng trưởng trong nửa sau của năm, qua đó giúp cho tiêu dùng trong nước duy

trì được tăng trưởng và tiếp tục là động lực tăng trưởng đối với nền KT. SSI Research

cũng vừa công bố báo cáo, trong đó đánh giá tiêu dùng trong nước chậm lại. Doanh thu

bán lẻ hàng hóa và dịch vụ Q.I 13,9% sv cùng kỳ và 26,7% sv Q.I/2019. Tuy nhiên,

áp lực về lạm phát cũng đè nặng lên tiêu dùng trong nước khi số liệu về tiêu dùng vẫn

thấp hơn sv xu hướng thông thường trước Covid-19

Áp lực lạm phát, môi trường lãi suất cao, thu nhập người lao động sụt giảm sẽ

đè nặng lên tiêu dùng trong nước
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Xuất khẩu (XK) và sản xuất công nghiệp (SXCN) là 2 động lực chính của nền KT nhiều

năm qua. Tuy nhiên số liệu tăng trưởng thương mại liên tiếp không mấy khả quan cho

thấy bức tranh XNK xấu đi đáng kể. Chỉ số SX toàn ngành công nghiệp Q.I lần đầu

tiên tăng trưởng âm (2,2%) trong 12 năm qua. Trong bối cảnh nhu cầu của người

tiêu dùng toàn cầu sụt giảm, hoạt động SX chậm lại bao trùm các phân khúc chính

gồm hàng may mặc, giày dép, máy tính, sản phẩm điện tử,... SXCN của 17 tỉnh/thành

có kim ngạch XK cao nhất cả nước 2022, có đến 15 tỉnh/thành ghi nhận đà tăng

trưởng SXCN Q.I chậm lại sv cùng kỳ. Về XK, 76% mặt hàng chủ lực tăng trưởng âm,

chỉ có 11 mặt hàng ghi nhận tăng trưởng dương. Từ số liệu có thể thấy XK và SXCN

đang chịu ảnh hưởng nặng trong bối cảnh tăng trưởng các nền KT có dấu hiệu suy

yếu đặc biệt ở nhu cầu tiêu dùng. Theo các chuyên gia, tăng trưởng GDP 2023 sẽ

thấp hơn mục tiêu 6,5% do nền KT mất đi 2 động lực trên. Theo BSC, ở kịch bản tiêu

cực, XK có thể 2,2% và NK 2,4% Trong kịch bản tích cực, XK và NK có thể lần

lượt 3,9% và 2,9%. Với mức dự báo ở cả 2 kịch bản trên, tăng trưởng XNK có thể

sụt giảm mạnh lần đầu sau nhiều năm. VCBS nhận định, cùng với việc chỉ số SXCN

giảm sv cùng kỳ, PMI tháng 3 giảm trở lại <50 ở mức 47,7 điểm, các đơn đặt từ nước

ngoài lần đầu giảm, khả năng các hoạt động SX chưa thể hồi phục mạnh trong Q.III.

Nhìn chung các điều kiện SX vẫn tiềm ẩn các yếu tố không thuận lợi. Dự báo tăng

trưởng GDP 6 tháng đầu năm dự báo đạt 4,18-4,39% và cả năm 2023 đạt 5,52-

5,93%. Mới đây, World Bank cho rằng, tốc độ tăng trưởng chậm lại trong Q.I do XK

sản phẩm chế tạo giảm mạnh, cần được theo dõi chặt chẽ.

Hai ngành từng là động lực trở thành lực cản với tăng trưởng GDP năm 2023
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Biên bản cuộc họp tháng 3 của FOMC vừa công bố bao gồm phần trình bày của FED

về tác động tiềm tàng từ sự sụp đổ của SVB và các biến cố khác trong ngành tài

chính tháng qua. “Dựa trên đánh giá về tác động KT tiềm ẩn của những sự kiện gần

đây trong ngành NH, tại thời điểm cuộc họp tháng 3 diễn ra, các cán bộ FED dự đoán

1 cuộc suy thoái nhẹ sẽ bắt đầu trong năm nay và nền KT sẽ phục hồi trong 2 năm kế

tiếp”. Loạt dự báo được FED công bố sau cuộc họp cho thấy các quan chức dự kiến

GDP 2023 sẽ chỉ tăng trưởng ở tốc độ khiêm tốn là 0,4%. Ngoài ra, FED chi nhánh

Atlanta ước tính GDP Q.I 2,2%, điều này báo hiệu rằng nền KT sẽ sa sút trong thời

gian còn lại của năm. Trong cuộc họp tháng 3, các quan chức FOMC vẫn quyết định

tăng LS thêm 0,25 điểm % lên mục tiêu 4,75-5%, mức cao nhất kể từ cuối 2007. Các

quan chức cho rằng, áp lực giá sẽ suy giảm trong thời gian tới. Biên bản có đoạn:

“Dựa trên dự báo về sự suy yếu của thị trường lao động ..., lạm phát lõi được kỳ vọng

sẽ giảm tốc rõ rệt vào năm sau”… Nhìn chung, dữ liệu gần đây cho thấy lạm phát

đang trên đà quay trở lại mục tiêu 2% của FED. Chỉ số PCEPI, thước đo lạm phát ưa

thích của FED, chỉ 0,3% trong tháng 2 và cao hơn 4,6% sv cùng kỳ 2022. CPI

tháng 3 0,1% sv tháng 2. Sv cùng kỳ 2022, tốc độ tăng của CPI tháng 3 đã hạ

xuống 5%, thấp hơn hẳn 1 điểm % sv tháng 2. Tuy nhiên, Mỹ phải đón nhận 1 số tin

xấu về lạm phát. Khảo sát của FED chi nhánh New York cho thấy, kỳ vọng của công

chúng trong tháng 3 về lạm phát trong 1 năm tới 0,5 điểm % lên 4,75%. Dữ liệu từ

CME Group cho biết, vào 12/4, thị trường dự đoán có #72% khả năng FED tăng LS

thêm 0,25% nữa vào tháng 5 rồi chuyển hướng sang cắt giảm LS vào cuối năm nay.

FED dự đoán khủng hoảng ngân hàng sẽ đẩy Mỹ vào suy thoái trong năm 2023
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Theo báo cáo công bố ngày 12/4 của Morgan Stanley, châu Á sẽ đạt mức tăng trưởng

mạnh nhất kể từ 2017, chủ yếu là nhờ Trung Quốc nới lỏng các biện pháp phòng dịch

Covid-19, nhu cầu cầu nội địa được duy trì và LS phần nào được nới lỏng. Chuyên gia

KT Chetan Ahya, người đứng đầu chi nhánh Morgan Stanley tại châu Á, nhận định áp

lực mà ngành NH ở Mỹ và châu Âu đang hứng chịu gần đây càng cho thấy năng lực

vượt trội của châu Á. “Các tiêu chuẩn cho vay sẽ bị thắt chặt ở Mỹ và châu Âu, ảnh

hưởng tiêu cực đến nhu cầu nội địa”. Tình hình trên sẽ ảnh hưởng nhất định tới châu Á,

chủ yếu do khu vực này sẽ gặp khó khăn trong xuất khẩu hàng hóa sang thị trường Mỹ

và châu Âu, nơi nhu cầu nội địa giảm mạnh. Tuy nhiên, nhu cầu nội địa vững chắc của

châu Á giúp khu vực này có thể tạo ra động lực cần thiết để thúc đẩy tăng trưởng

mạnh. Theo báo cáo của Morgan Stanley, mức tăng trưởng của châu Á cao hơn 5% sv

các thị trường phát triển là mức tăng trưởng mạnh nhất kể từ 2017. Trong khi FED và

ECB tăng LS mạnh nhất, lần lượt là 475 điểm % và 350 điểm %, nhằm kiềm chế lạm

phát, mặt bằng tăng LS ở châu Á có phần thấp hơn, nhờ vậy không kiềm chế tăng

trưởng. Ngoài ra, việc Trung Quốc mở cửa trở lại đang mang lại lợi ích cho các nước

châu Á khác, trong khi 3 nền KT lớn khác của châu Á là Nhật Bản, Ấn Độ và Indonesia

đều có những nhân tố KT đặc biệt để thúc đẩy nhu cầu tiêu dùng nội địa.

Morgan Stanley: Dự báo châu Á tăng trưởng nhanh hơn các nước phát triển tới 5%
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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% 6,6%

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://cafef.vn/lai-suat-lien-ngan-hang-tang-vot-nhnn-bom-gan-29600-ty-ho-tro-he-
thong-188230413110828269.chn
https://vietnambiz.vn/bvsc-lai-suat-huy-dong-se-giam-1-diem-toi-cuoi-nam-2023-
20234138647814.htm
https://vietstock.vn/2023/04/chuyen-gia-nen-mo-rong-doi-tuong-thu-huong-goi-120000-
ty-dong-757-1059171.htm

Tin Kinh tế Việt Nam https://vietnambiz.vn/ap-luc-lam-phat-moi-truong-lai-suat-cao-thu-nhap-nguoi-lao-dong-
sut-giam-se-de-nang-len-tieu-dung-trong-nuoc-202341374534768.htm
https://vietnambiz.vn/hai-nganh-tung-la-dong-luc-tro-thanh-luc-can-voi-tang-truong-gdp-
nam-2023-2023331172632814.htm

Tin Kinh tế quốc tế https://vietnambiz.vn/fed-du-doan-khung-hoang-ngan-hang-se-day-my-vao-suy-thoai-
trong-nam-2023-20234138188932.htm
https://vietnambiz.vn/morgan-stanley-du-bao-chau-a-tang-truong-nhanh-hon-cac-nuoc-
phat-trien-toi-5-202341221755432.htm

Tổng hợp từ các website


