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dau, dich vu y té

= Pon gia chua hoi phuc, doanh nghiép than trong ky két hop dong
xuat khau
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*=  Chinh séach lai suat cia cac NHTW I6n sé ra sao trong moi trudng nhiéu
ndi lo hién nay?

= EBC phat tin hiéu ha lai suat sém hon FED
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Bang chi so

(Thir Hai, ngay 15/04/2024)

Chi&ng khoan l' v’&

VN - INDEX 1,276.60 # 1.46%
HNX - INDEX 24134 * 0.95%
DOW JONES INDUS 3798324 & -1.24%
EURO STOXX 50 PR 495501 & -0.23%
CSI 300 INDEX 347584 &% -0.81%
Vang (SJC céap nhat 08h30)

SJC (Ng.d/Luong) 83400 ¥ -1.53%
Quobc té wsp/oz) 2,360.89 & -0.65%
USD/VND BQLNH) 24096 * 0.06%
DXY 10595 = 0.64%
EUR/USD 1.0648 & -0.73%
USD/JPY 15331 * 0.05%
USD/CNY 72373 % 0.00%
Dau thd WTI (wsp/n) 85.53 0.01%
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Chi s6 sirc manh dong Dollar (DXY) USD tang t6c vuot 1én mdc 106,mic cao nhat ké tr thang 11,
trwdc nhirng lo ngai rti ro vé dia chinh tri toan cau gia tang, di¥ liéu lam phat tai My ti€p tuc nong,
cling nhu bao cao viéc lam kha quan vao tuan trudc. Theo cong cu FedWatch ciia CME, thi trudng
da ha ky vong Cuc Duv trit Lién bang My (FED) cat giam |&i sudt trong thang 6/2024 xudng con
26%, tr 50.8% mdi chi 1 tuan trudc. BDdng thoi du doan 77% kha nang dot cat giam |ai suat dau tién
dién ra vao thang 9 va gidm sé Ian cat gidm |ai suat 3 mirc chi con dudi 2 1an so véi 3 [an nhu trude.
Trong khi NHTW Chéau Au (ECB) cho biét, van c6 thé bat dau cat gidm |ai suat ngay sau thang 6.

Gia vang thé gidi quay dau giam -1.19% xudng 2,343 USD/Ounce sau khi cham mtrc ky lic tir trudc
dén nay 2,400 USD/Ounce - khi thi truong ti€p tuc tim dén céac tai san trd an an toan. Da leo déc
gan day cua vang tang manh, lién tuc 1ap ky luc mdi bat chap giam ky vong ha lai suat sém tir FED.

Gia dau thd WTI My cé luc tAng gan 2% lén 87.60 USD/thung trudc cang thang Iran-Israel leo thang
nhung két phién ¢ mirc 85.40 USD/Thung (-0.1%) do chiu tac ddong bdi du bao clia Co quan Nang
luong quéc té vé tang trudng nhu céu dau thé gidi gidm va lo ngai My sé cham cat giam 1i suét.
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Tién gii cia doanh nghiép tai

ngan hang tang dot bién
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Theo so liéu thdng ké mdi nhat cia Ngan hang Nha nudc (NHNN), dén thang
12/2023, tong tién gui tai hé thdng t6 chire tin dung (TCTD) da dat gan 13,4 triéu
ty dong. Trong do, tién glti clia td chirc kinh t& (TCKT) dat 6,84 triéu ty dong, tién
gui clia cuw dan dat 6,53 triéu ty dong. Nhu vay, trong vong 1 nam, tién gui clia
TCKT 4888.000 ty dong, trong khi tién gi cia dan cu tdng 667.000 ty dong.
Dang chu vy, thang cudi cung 12/2023, tién gti cta TCKT tang doét bién tir 6,38
triéu ty dong 1én 6,84 triéu ty dong, #457.000 ty dong. Day la mlc tang hang
thang manh nhat dugc ghi nhan ti trude dén nay, hon ca giai doan Covid-19. S6
liéu cia NHNN ciing c6 thay, tién glri clia dan cu tiép tuc tang trudng bat chap
lai suat (LS) huy dong xuéng thap ky luc. Thang 12/2023 la thang danh dau
chudi 25 thang lién tiép tién glii dan cu tang trudng duwong. Theo két qua khao
sat mdi day cia NHNN, huy dong von toan hé thong duoc cac TCTD ky vong
binh quan (BQ) 43,5% trong Q.11/2024 va #9,9% trong 2024, thap hon mic ky
vong 12% ghi nhan tai ky diéu tra trudc. Tién gui cao ky luc trong khi tin dung
tang cham da dan dén thanh khoan du thira I6n trong hé théng ngan hang (NH)
Q.l/2024. LS huy déng do do ciing lién tuc gidm trong 3 thang dau nam va
xuéng murc thap trong lich s, véi LS ky han 12 thang chi #4,5%/nam.
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Quy dinh méi vé quan ly seri tién
mdi in

T

Sacombank

NHNN da ban hanh Théng tu 01/2024/TT-NHNN quy dinh vé quan ly seri tién mdi
in cia NHNN. Thong tu nay, quy dinh viéc quan ly seri tién mdi in dGi véi cac loai
tién gidy cia NHNN duoc thuc hién tir khi cap van seri, sit dung van seri trong
qua trinh in tién cho dén khi tién mdi in dugc phat hanh vao luu théng. Thong tu
néu rdé nguyén tac in seri trong qua trinh in tién: DGi vai cac loai tién NHNN cdng
b6 phat hanh trudc 2003, seri gdom van seri va day so tw nhién gom 07 chi s6 in
tr 0000001 trd di; doi vdi cac loai tien NHNN cong bd phat hanh t&r 2003 tré di,
seri gom van seri va day so tw nhién gom 08 chi? s6, trong doé 2 chit sé lién ké vai
van seri la 2 chi* s6 cudi ciia nam san xuat td tién, 06 chir so ti€p theo la day s6
tw nhién in tr 000001 trd di; méi td tién c6 1 seri riéng. Co sé in, duc tién thuc hién
in seri td tién theo nguyén tac néu trén. Trudng hop td tién in hdng duodc phat hién
sau cong doan in seri, co sd in, duc tién phai sir dung td tién cé van phu thay thé.
Cao sd in, duc tién giao tién mdi in cho NHNN (Cuc Phat hanh va Kho quy); giao,
nhan tién mdi in gitta cac Kho tién Trung wong; giao, nhan tién mdi in gitta Kho
tién Trung wong vai S& Giao dich va NHNN chi nhanh; giao, nhan tién mdi in gilra
NHNN chi nhanh vaéi nhau. Théng tu cé hiéu luc thi hanh t& ngay 14/5/2024.
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B6 Tu phap: Khdng cam tién so,
tai san ao
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Chiéu 12/4, éng Cao Dang Vinh, Vu phé Phap luat dan su (Bd Tu phap) cho rang,
trén thé& gidi van con nhiéu khai niém khac nhau vé tai san o, tién ky thuat s, tién
ma hda. Cac nuwdc co cach ti€p can cling khac nhau. Bon ct, My khdong ban hanh
khung phap ly riéng cho tién o, tai san do ma dung céac luat chuyén nganh diéu
chinh. Do d6, tai san 3o, tién 4o "tiém an nhiéu rdi ro dé bi loi dung chiém doat"
nhung Viét Nam (VN) chua cé quy dinh cu thé va chua coi tién ma hoa la 1 loai tai
san. Vi vay, thdi gian tdi, can xay dung khudn khé phap ly d&é quan ly tai san ao,
tién do. Cac quy dinh hién mdi dé cap khai niém tién dién tlr neo theo tién phap
dinh, tén tai dudi dang thé tra trudc NH, vi dién tir... Chinh phu ti'ng nhiéu Ian giao
NHNN nghién citu, thi diém tién do, nham ngan ngtra rai ro rira tién. Co quan quan
ly nhiéu Ian khang dinh, tién &o khéng phai la tién t&, phuong tién thanh toan hop
phap tai VN. Luat Phong chong rira tién (sira déi) thong qua cudi 2022 chua luét
hoa cac loai tién Ao, tai san do. Tuy nhién, thuc t&€ mua ban, trao ddi tai san 3o tai
VN hién nay duoc thuc hién qua cac san giao dich qudc té€ hodc hinh thic thoa
thuan truc tiép, tiém an rui ro vé rira tién, cd nhiéu ca nhan tham gia. Do do, cach
day 2 nam, Quéc hdi dé nghi Chinh phl sém cd hanh lang phap ly vé loai tai san
mdi nay. Theo s0 liéu clia Hiép hoi Blockchain Viét Nam (VBA) vao thang 9/2023,
gia tri titn do VN nhan vé gan 91 ty USD trong 1 nam (10/2021-10/2022). Trong do,
cac hoat dong bat hop phap la 956 triéu USD.
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Sém cb 16 trinh diéu chinh gia
cac mat hang thiét yéu nhu dién,

xang dau, dich vu y t&
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Theo Vu trudng Vu Thong ké gia, canh tranh chién lugc gitta cac nudc 16n tiép tuc
gay gat, xung dot quan su Nga-Ukraine va tai dai Gaza kéo dai, bat 6n leo thang
trén Bién Do l1a nhitng yéu t6 tiém 4&n rdi ro tao nén cl séc cho lam phat cla thé
gidi khi chudi cung Ung bi gian doan. Bén canh do, gid nguyén vat liéu dau vao thé
gidi dang & murc cao trong khi tinh hinh KT, chinh tri trén th& gidi ti€p tuc dién bién
phttc tap. “VN 1a nuwdc nhdp khdu nhiéu nguyén liéu phuc vu san xuat nén bién
dong cua gia hang hoda trén thé gidi sé anh hudng dén chi phi, gia thanh, tao ap luc
cho san xuét clia doanh nghiép (DN) va tir d6 ddy gia hang hoa tiéu dung trong
nudc tang 1én". Trén co sa tinh hinh thi trudng trong nuée Q.I, danh gia tinh hinh
thé gidi va phan tich cac yéu to tac dong tdi lam phat ctua VN trong thdi gian tdi,
Tong cuc Théng ké xay dung 3 kich ban lam phat cho 2024. Cac kich ban lam phat
duoc xay dung thong qua du bao bién déng gia clia cac nhém hang hoéa va dich vu
anh hudng nhiéu tdi chi sé gia tiéu dung nhu luwong thuc, thwc phdm, dién sinh
hoat, xang dau, dich vu y t&, dich vu gido duc... Ba kich ban lam phat 2024 twong
tng véi CPI BQ nam [an luot 1a 3,8%; 4,2% va 4,5%. D& kiém soat lam phat 2024
dat dwoc muc tiéu Qudc hdi dé ra nhan manh can sém cd phuong an, 16 trinh diéu
chinh gia day da, dong bd, théng nhat gitta cac mat hang dé tranh bi dong trong
ban hanh va thuc thi chinh sach vé gia, nhat la cac mat hang thiét yéu nhu dién,
xang, dau, dich vu y té, dich vu gido duc... Chinh pha, cac bd, nganh va dia phuang
theo ddi chat ché dién bién gia ca, lam phat trén thé gidi, kip thdi canh bao cac
nguy co anh hudng dén gia ca, lam phat clia VN dé co cac bién phap tng phdé phu
hop nham dam bao ngudn cung, binh n gia trong nudc.
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Pon gid chua héi phuc, doanh
nghiép than trong ky két hgp dong
xuat khau
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Luong don hang da quay trd lai nhung su canh tranh manh mé véi cac thi trudng
xuat khdu (XK) khac dang khién don gia nhiéu méat hang XK giam sau, gay khoé
khan cho DN. Nhiéu hiép hoi khuyén nghi, DN nén than trong trong ky két hop
déng & giai doan nay, lién k&t véi nhau dé t& chirc chudi cung Ung tét hon, dua ra
gia phu hon, tranh nhu 2023 mUrc gia "chay dua" xuéng day. Dai dién Hiép hoi Dét
may VN cho biét, trong 2023, nganh dét may trai qua rat nhiéu khé khan chua ting
¢ véi kim ngach XK dat chua dén 40 ty USD, #10% sv 2022. Ngoai don hang
gidam sut, DN con phai nhan ndon hang khéng phai la thé manh véi don gia rat
thap, thAm chi bi 16 d& duy tri hoat déng san xuat va gilr chan ngudi lao déng. T
dau nam dén nay, strc mua hang may mac trén thi trwong thé gidi tang Ién, dén thoi
di€m nay, phan I6n DN dét may da ky duoc don hang dén hét Q.Il, tham chi 1 s6
don vi da co don hang dén Q.III. Vi tin hiéu tich cuc nay, tdng kim ngach XK hang
dét may VN trong trong Q.| uvdc dat 9,5 ty USD, #9,62% sv cung ky 2023. Thuc té,
du don hang da quay trd lai nhung don gia chua thé phuc héi ky vong, chi #3-5%
sv 2023. “Cac DN dang hét strc than trong trong viéc ky két hop dong bdi khi don
gia cao Ién thi sé bi thua thiét”. Khéng chi trong nganh dét may, theo dai dién Hiép
héi G6 va Lam san VN, XK gb va san phdm gé Q.| dat 3,4 ty USD, #18,9% sv
cung ky 2023. Riéng san phdm gb 1a nhdém mat hang ché bién sau, co gia tri gia
tang cao, dat 2,3 ty USD, #22,9%. “Hién cac DN XK mdi tham gia vao cac thi
trudng véi tu cach la cac DN, doanh nhan ca thé, chua phai tw cach nganh hang
qudc gia khién cho canh tranh nudc ngoai thi it, canh tranh trong nudc thi nhiéu,
khién dan gia bi kéo xudng thap”
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Céach day 1 thang, thi trudng du kién My sé bat dau ndi Idng chinh sach tién té
(CSTT) ké tir thang 6. Tuy nhién, sau do, cac cudc tranh luan vé van dé nay tré nén
hén loan khi di liéu lam phat cap nhat cia My néng hon du kién khién nhiéu ngudi
phai Ui thoi diém du doan FED sé thuc hién dot cat giam dau tién sang thang 9.
Lich trinh cac cudc hop sép t6i ctia nhitng NHTW c6 trén 50% kha nang sé giam
LS. Cu th&, ECB da phat tin hiéu s& sdm két thiic cudc chién chéng lam phat, Uc
va Na Uy con nhiéu diéu phai lo 1ang. Dudi day la quan diém ctia cac NHTW 16n: (i)
NHTW 16n bat dau giam LS: NHTW Thuy Sila NHTW I6n dau tién cat giam LS va
cé thé ti€p theo sé dén Thuy Dién. Ngay 11/4, ECB da gil* nguyén LS dung nhu thi
truong du doan nhung phat tin hiéu rd rang v/iv chuén bi cat giam khi lam phat gan
dat muc tiéu 2%. V6i EUR & muirc thap nhat trong 2 thang, 1 s6 nha phan tich tin
rang dong tién yéu cung véi gia dau tang sé ngan can ECB cat giam LS qua sau.
Céc nha giao dich nhan thay xac suét vé dot cat giam LS dau tién vao thang 6 tai 1a
2/3, vdi tong mirc gidm tir nay dén cudi nam du kién la 75 pbs. NHTW Canada gilt
nguyén LS & mic 5% vao ngay 10/4 nhung dua ra nhitng diu hiéu chac chan da
san sang ndi 16ng. Thi trudng tién té gan nhu hoan toan xac dinh NHTW nay sé cét
giam LS vao thang 7, thdm chi co #50% kha nang cat giam vao thang 6; (ii) Nhiing
NHTW sau dé cé thé ha LS: Anh va NHTW New Zealand; (iii) Nhitng nai sé ndi
l6ng mudn hon: My (Thi trudng du doan FED sé giam LS tir thang 9), Uc va Nay Uy.
NHTW Nhat Ban tiép tuc 1 minh 1 dudng. Ho da cham dit 8 nam ap dung LS am,
khi€n chi phi di vay Ién téi 0-0,1% va tir bd kiém soat dwdng cong lgi suat.
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Ngay 11/4, ECB phat di 1 tin hiéu manh mé rang, dot cat giam LS co ban dau tién
ctia Eurozone trong chu ky néi 16ng sép tdi co thé sé dién ra vao thang 6. Diéu nay
dong nghia rang, ECB ¢o thé giam LS sdm hon FED, khi thi trudng tai chinh hién
tai du’ bao phai dén thang 9, FED mdi c6 dot giam LS dau tién... Két thic cudc hop
CSTT dinh ky, ECB giltr nguyén LS & muc ky luc 4%. Cac nha hoach dinh CSTT
ECB du kién duy tri mic LS nay cho tdi khi chadc chan ap luc gia ca da 6n dinh.
Tuy nhién, trong 1 cudc hop bao, Chu tich ECB tié€t 16 1 nhdm nhd trong Hoi dong
Théng déc ECB da doi giam LS ngay lap tirc trong lan hop nay. Su thay déi dang
k& sv tuyén bd cla cac lan hop trudc clia ECB “sé 1a phu hop” dé cat giam LS néu
cac yéu t6 bao gom ap luc gia ca I6i, cac du bao cap nhat cia ECB va anh huéng
clia cac lan tang LS da co giup céi thién niém tin clia cac nha hoach dinh CSTT
rang lam phat dang giam dan vé muc tiéu 2% “1 cach bén vitng”. T¥ mdc dinh
10,6% trong 2022, lam phat & Eurozone da giam vé 2,4% trong thang 3/2024, cach
khong xa muc tiéu cia ECB. Nhitng trd ngai trong ti€n trinh gidm lam phat cé thé
khi€n lam phat bién dong trong céac thang tdi trude khi giam vé muc tiéu cia ECB
vao gilra 2025. Theo Cha tich ECB: “cac chi bao gan day cho thay, tang trudng tién
lwong sé ti€p tuc giam” trong khi trién vong tang trudng KT van nghiéng vé suy yéu.
Vé quyét dinh gilt nguyén LS ma ECB dua ra vao ngay 11/4 cé nhan dugdc su dong
thuan cua tat ca cac thanh vién du hop, ba cho biét “1 vai thanh vién cam thay da
du tu tin” d€ 1ap luan cho viéc gidm LS ngay nhung thi€u sd nay da nhat tri véi s6
déng mudn dai cho tdi it nhat thang 6. Trén thi trudng LS tuong lai, cac nha giao
dich dat cugc kha nang 70-75% ECB sé giam LS trong cudc hop thang 6.
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BANG CHI SO TIENTE NGAN HANG VIET NAM QUOC TE THAM KHAO

DU BAO KINH TE THE GIOI - VIET NAM

2024 2025
2024 2024 World Bank 55% 6,0%
World Bank 2,4%  2,4% ADB 6,0% 6,2%
IMF 31%  32% OECD 5,9%
OECD 2,9% 3,0% IMF 5,8%
UNCTAD uoB 6,0%
HSBC
Standard Chartered Bank 6,7%
VNDirect
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