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Các chuyên gia dự báo, Ngân hàng Nhà

nước sẽ giảm tiếp lãi suất (LS) điều hành

trong nửa sau của năm 2023. Đặc biệt, LS

cho vay sẽ giảm nhanh hơn LS huy động,

vì các ngân hàng đã chủ động cân đối vốn

trong 6 tháng đầu năm. Theo quy luật cung

cầu, giảm LS sẽ phần nào kích thích nhu

cầu về tín dụng. Tuy nhiên, trong bối cảnh

hiện nay, giảm LS không phải là tất cả, mà

cầu của doanh nghiệp (DN) mới là yếu tố

quyết định. DN phải nhìn nhận lại quá trình

sản xuất kinh doanh, rộng hơn là thị trường,

phương án kinh doanh khả thi, đem lại khả

năng phục hồi. Ngân hàng luôn sẵn sàng

cho DN có phưong án kinh doanh tốt vay.

Tin nổi bật
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Lãi suất cho vay sẽ ra sao trong những tháng cuối năm?

Theo các chuyên gia, sau khi chứng kiến tốc độ tăng trưởng 5 tháng đầu năm giảm sv

cùng kỳ, Việt Nam (VN) tiếp tục chuẩn bị cho những khó khăn lớn hơn. Tuy nhiên, các

chỉ số mới nhất cho thấy tình hình không xấu đi, nền KT VN vẫn chưa có dấu hiệu

"chạm đáy" để bật tăng trở lại. Mặc dù, đã 4 lần giảm LS điều hành nhưng trong nửa

cuối năm, kịch bản giảm thêm LS điều hành vẫn được đặt ra, nhằm hỗ trợ kinh tế (KT)

thoát khỏi viễn cảnh u ám. Sau 4 đợt cắt giảm LS điều hành của Ngân hàng Nhà nước

(NHNN) từ đầu năm đến nay, mặt bằng LS huy động trên thị trường đã giảm rất mạnh.

Hiện LS huy động tại nhóm ngân hàng (NH) big 4 kỳ hạn 1-2 tháng thấp nhất chỉ còn

3,4%/năm, LS kỳ hạn 6 tháng chỉ từ 5%/năm và kỳ hạn cao nhất chỉ còn 6,3%/năm (kỳ

hạn 12-18 tháng). Cùng với việc vận động sự chia sẻ của các ngân hàng thương mại,

(NHTM), NHNN cho biết sẽ sẵn sàng hỗ trợ thanh khoản cho các NH để cho vay các

chương trình đã được Chính phủ, Thủ tướng phê duyệt, hỗ trợ quá trình cơ cấu lại tổ

chức tín dụng (TCTD) và xử lý nợ xấu. Giám đốc điều hành Economica Vietnam phân

tích, giảm LS cho vay là mong muốn của người dân, DN. Theo quy luật cung cầu, giảm

LS sẽ phần nào kích thích nhu cầu về tín dụng. Tuy nhiên, trong bối cảnh hiện nay,

giảm LS không phải là tất cả, mà cầu của DN mới là yếu tố quyết định. Theo các chuyên

gia, DN phải nhìn nhận lại quá trình sản xuất kinh doanh (SXKD) của mình, rộng hơn là

thị trường, phương án kinh doanh khả thi, đem lại khả năng phục hồi. Nếu tốt, NH đều

rất sẵn sàng tài trợ đầy đủ nhu cầu vốn cho DN thực hiện phương án SXKD đó.
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Tiền gửi ngân hàng đang chảy sang chứng khoán?

Trong báo cáo phân tích mới đây, VCBS cho biết, từ đầu năm đến nay, mặt bằng LS

huy động đã 100-130 điểm. NHNN đã điều chỉnh giảm 4 lần các mức LS điều hành

với tổng mức 0,5-2%/năm. Việc giảm LS là tiền đề nhằm hỗ trợ DN và người dân có

thể tiếp cận nguồn vốn vay chi phí thấp để phục vụ SXKD. Đối với thị trường tài chính,

mặt bằng LS trong xu hướng giảm được kỳ vọng sẽ tiếp tục thúc đẩy 1 phần dòng tiền

từ các kênh đầu tư tiền gửi sang kênh có mức sinh lời tiềm năng cao hơn như chứng

khoán. Tương tự, nhiều chuyên gia khác cũng cho rằng, chứng khoán sẽ hấp dẫn nhà

đầu tư (NĐT) hơn trong thời gian tới khi LS tiền gửi xuống thấp. Báo cáo phân tích của

VNDirect cho rằng, tiền gửi tiết kiệm sẽ kém hấp dẫn hơn trong nửa sau của năm

2023. LS huy động (bình quân) kỳ hạn 12 tháng có thể về 6,5-6,8%/năm vào cuối năm

2023 và xuống thấp hơn nữa trong 2024. Dòng tiền của NĐT có thể dịch chuyển 1

phần sang các kênh đầu tư khác để hưởng mức lợi suất cao hơn. Xu hướng này sẽ rõ

nét hơn trong giai đoạn cuối năm 2023. NĐT có thể gia tăng tỷ trọng cổ phiếu khi mặt

bằng LS trong nước đã hạ nhiệt rõ nét kể từ đầu năm 2023. LS giảm sẽ dần có tác

động tích cực tới thu nhập (earnings) thị trường trong thời gian tới cũng như giảm chi phí

cơ hội khi đầu tư chứng khoán. VNDirect đánh giá, thị trường cổ phiếu có triển vọng

tích cực trung và dài hạn từ 3 tháng. Trong khi đó, tiền gửi tiết kiệm hiện có triển vọng

tích cực, nhưng sẽ chuyển sang trung lập trong dài hạn 1 năm.
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Quy định hoạt động đại lý đổi tiền của nước có chung biên giới

NHNN đã ban hành Thông tư 04/2023/TT-NHNN quy định về hoạt động đại lý đổi tiền

của nước có chung biên giới. Thông tư quy định rõ hoạt động của đại lý đổi tiền của

nước có chung biên giới. Theo đó, các đại lý đổi tiền của nước có chung biên giới chỉ

được hoạt động dưới hình thức dùng VND mua tiền của nước có chung biên giới của cá

nhân bằng tiền mặt, trừ trường hợp quy định tại khoản 2 Điều này. Đại lý đổi tiền của

nước có chung biên giới đặt tại khu vực chờ xuất cảnh ở cửa khẩu quốc tế và cửa khẩu

chính được bán tiền của nước có chung biên giới bằng tiền mặt lấy VND cho cá nhân

theo quy định. Tổ chức KT có thể thỏa thuận với TCTD ủy quyền trong hợp đồng đại lý

đổi tiền của nước có chung biên giới về việc đặt đại lý đổi tiền của nước có chung biên

giới ở 1 hoặc nhiều địa điểm tại khu vực biên giới đất liền, khu KT cửa khẩu trên địa bàn

nơi tổ chức KT có trụ sở chính hoặc chi nhánh. Đại lý đổi tiền của nước có chung biên

giới đặt tại khu vực chờ xuất cảnh ở cửa khẩu quốc tế và cửa khẩu chính được bán tiền

của nước có chung biên giới bằng tiền mặt cho cá nhân nước ngoài đã làm xong thủ tục

xuất cảnh. Trường hợp bán tiền của nước có chung biên giới có giá trị tương đương từ

20 triệu đồng trở xuống, đại lý đổi tiền của nước có chung biên giới yêu cầu cá nhân xuất

trình các giấy tờ xuất cảnh theo quy định của pháp luật về xuất cảnh của người nước

ngoài. Hạn mức tiền của nước có chung biên giới cá nhân được mua lại tối đa không

quá số tiền đã đổi ghi trên hóa đơn (biên lai). Thông tư này có hiệu lực từ 01/8/2023.
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Cục Đầu tư nước ngoài công bố, 6 tháng đầu năm, giải ngân vốn đầu tư nước ngoài ước

đạt 10,02 tỷ USD, 0,5% sv cùng kỳ 2022. Tuy vốn giải ngân tăng nhưng vốn đăng ký

vẫn trong xu hướng giảm. Cụ thể, tính đến 20/6, tổng vốn đầu tư nước ngoài đăng ký

ước đạt 13,43 tỷ USD, 4,3%. Vẫn giảm nhưng mức giảm đã thấp hơn sv các tháng

trước. 5 tháng, mức 7,3%. Tổng vốn FDI 6 tháng đầu năm 2023 thấp nhất kể từ 2017.

Trong tổng vốn đăng ký, có 1.293 dự án mới được giấy chứng nhận đăng ký đầu tư

(71,9%), với tổng vốn đăng ký đạt hơn 6,49 tỷ USD (31,3%). Có 632 lượt dự án đăng

ký điều chỉnh vốn đầu tư (29,8%), với tổng vốn đầu tư tăng thêm đạt 2,93 tỷ USD

(57,1%). Có 1.594 giao dịch góp vốn, mua cổ phần của NĐT nước ngoài, với tổng giá

trị vốn góp đạt hơn 4 tỷ USD, tuy 6,6% về số lượng nhưng 76,8% về vốn sv cùng kỳ.

Nếu 6 tháng, vốn đầu tư mới 31,3% sv cùng kỳ, thì 5 tháng mức 27,8% và 4 tháng,

mức 11,1%. Số lượng dự án đầu tư mới tiếp tục tăng nhẹ sv 5 tháng và tăng mạnh sv

cùng kỳ. Các dự án có quy mô vốn đầu tư <1 triệu USD chiếm tới 70,4% số dự án mới

nhưng tổng vốn đầu tư chỉ chiếm 2,5% tổng vốn đầu tư đăng ký mới trong 6 tháng. Vốn

đầu tư điều chỉnh giảm sv cùng kỳ (57,1%) do trong 6 tháng qua không có nhiều các dự

án điều chỉnh vốn lớn. Tuy nhiên, mức giảm đã được cải thiện hơn sv các tháng đầu

năm. “Số lượt dự án điều chỉnh vốn cũng tăng mạnh hơn (29,8%) thay vì 22,8% trong

5 tháng,19,5% trong 4 tháng,2,6% trong 3 tháng và6,3% trong 2 tháng đầu năm.

Điều này khẳng định niềm tin của NĐT vào môi trường đầu tư của VN, do vậy, họ tiếp

tục đưa ra các quyết định mở rộng dự án hiện hữu”. MBKE dự báo, vốn FDI thực hiện sẽ

19-21 tỷ USD trong 2023, thấp hơn mức 22,4 tỷ USD của 2022.

FDI nửa đầu 2023 thấp nhất trong 7 năm nhưng vốn giải ngân đã tăng trở lại
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Tình hình đăng ký DN trong tháng 6 ghi nhận những tín hiệu tích cực, số DN gia nhập

và tái gia nhập thị trường đạt mức cao nhất trong tháng 6 từ trước đến nay. Cục Quản

lý đăng ký kinh doanh (Bộ Kế hoạch và Đầu tư) nhận định trong Báo cáo tổng hợp tình

hình đăng ký DN tháng 6. Cụ thể, tháng 6 có 13.904 DN đăng ký thành lập mới,

4,8% sv cùng kỳ 2022; 7.098 DN quay trở lại hoạt động, 215% sv cùng kỳ 2022.

Trong tháng 6, cả nước có 12.333 DN rút lui khỏi thị trường, 3,1% sv cùng kỳ 2022.

Tính chung, trong 6 tháng đầu năm có hơn 113.000 DN thành lập mới và quay trở lại

thị trường. 6 tháng đầu năm 2023 cũng ghi nhận khoảng 100.000 DN rút lui khỏi thị

trường, trung bình mỗi tháng có 16.600 DN rút khỏi thị trường. Đây là những tín hiệu

tích cực trong bối cảnh hoạt động SXKD của các DN còn gặp phải nhiều khó khăn.

Tháng 6: Hơn 13.900 doanh nghiệp đăng ký thành lập mới
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Ngày 27/6, Morgan Stanley dự đoán FED sẽ tăng LS #25 bps tại cuộc họp tháng 7 và

mức đỉnh LS sẽ #5,375%. Trước đó, Morgan Stanley kỳ vọng LS sẽ lên cao nhất là

#5,1%. Morgan Stanley thay đổi dự báo không lâu sau khi Chủ tịch FED đưa ra loạt

bình luận “diều hâu” trong 2 phiên điều trần trước các ủy ban của Hạ viện và Thượng

viện Mỹ hồi tuần trước. Cụ thể, ngày 21/6, ông Powell khẳng định FED nhiều khả năng

sẽ thực hiện thêm các đợt tăng LS khác cho đến khi đạt thêm bước tiến trên mặt trận

chống lạm phát. “Gần như tất cả thành viên của FOMC đều nhận định rằng việc tiếp

tục nâng LS cho đến cuối năm nay là phù hợp”. Động thái tạm dừng vào tháng 6 có thể

chỉ là 1 quãng nghỉ ngơi ngắn ngủi, chứ không phải dấu hiệu cho thấy FED đã hoàn

thành chu kỳ thắt chặt. Chủ tịch FED lưu ý rằng, lạm phát đã hạ nhiệt nhưng “vẫn cao

hơn nhiều” sv mục tiêu 2% của FED. FED vẫn còn nhiều việc phải làm. “Lạm phát đã

được kiểm soát phần nào kể từ giữa năm ngoái. Tuy nhiên, áp lực giá vẫn còn cao và

quá trình đưa lạm phát trở lại mức 2% là 1 chặng đường dài”. Morgan Stanley cho

rằng, Chủ tịch FED đã nói rõ rằng ông nằm trong số những người ủng hộ kéo LS lên

cao hơn. Giới chức FED thường ưu tiên xem xét lạm phát “lõi”, tức là tỷ lệ lạm phát

không tính giá lương thực và thực phẩm. Xét theo chỉ số giá chi tiêu tiêu dùng cá nhân,

lạm phát lõi đang ở mức 4,7% vào tháng 4. Nếu tính theo CPI, lạm phát lõi đạt 5,3%

vào tháng 5. Tác động của các động thái chính sách tiền tệ (CSTT) như tăng LS và

giảm quy mô bảng cân đối kế toán thường có độ trễ. Do đó, FED đã quyết định tạm

dừng tại cuộc họp tháng 6 để quan sát tác động của chính sách lên nền KT.

Morgan Stanley đoán FED sẽ tăng lãi suất thêm 25 bps vào tháng 7
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Phát biểu với các phái đoàn tại Diễn đàn KT Thế giới ngày 27/6, Thủ tướng TQ nhận

định, tăng trưởng KT của TQ trong Q.II sẽ cao hơn Q.I và nền KT này được dự đoán

sẽ đạt được mục tiêu tăng trưởng cả năm #5%. Trong bối cảnh sản lượng chế tạo đã

tăng chậm lại trong hình hình nhu cầu yếu ở cả trong và ngoài nước. TQ sẽ ban hành

các chính sách hiệu quả hơn để thúc đẩy nhu cầu trong nước và mở cửa các thị

trường, cũng như tiếp tục giữ vai trò là 1 động lực mạnh mẽ cho nền KT toàn cầu.

Thế giới sẽ còn phải đối mặt với nhiều cuộc khủng hoảng y tế nữa sau đại dịch nhưng

khi những sự việc này qua đi, các rào cản vô hình và hữu hình sẽ biến mất. Mặc dù,

có nhiều trở ngại nhưng xu hướng toàn cầu hóa vẫn được duy trì. TQ sẽ vẫn tạo điều

kiện cho hoạt động kinh doanh và hoan nghênh NĐT nước ngoài. Hoạt động đối thoại

và trao đổi hiệu quả là rất cần thiết và các nước nền duy trì việc này để tránh những

sự hiểu lầm. Ngày 20/6, NH trung ươngTQ (PBoC) đã cắt giảm 2 mức LS cơ bản, tiếp

sau 1 số biện pháp tương tự trong tuần trước như 1 phần nỗ lực chống lại sự suy

giảm tăng trưởng hậu Covid-19. Các động thái điều chỉnh LS gần đây của PBoC được

đưa ra trong bối cảnh các số liệu mới cho thấy nền KT TQ tiếp tục gặp khó khăn.

Thông qua nới lỏng CSTT, TQ đang cố gắng thúc đẩy đà tăng trưởng sau khi sự phục

hồi KT được kỳ vọng sau 3 năm phong tỏa chống dịch đã dần “mất đà”. Tuy nhiên, 4

NH lớn đã hạ dự báo tăng trưởng GDP 2023 của TQ, sau khi dữ liệu tháng 5 cho thấy

sự phục hồi của nền KT này đang chững lại. Cụ thể, UBS, Standard Chartered, BofA

và JP Morgan hiện đều cho rằng tăng trưởng GDP của TQ sẽ chỉ đạt 5,2-5,7% trong

2023, thay vì 5,7-6,3% như các dự báo đã đưa ra trước đó.

Kinh tế Trung Quốc có thể đạt được mục tiêu tăng trưởng 5% năm 2023
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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 6,0%
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