	BÁO CÁO KẾT QUẢ ĐIỀU TRA KỲ VỌNG LẠM PHÁT CỦA CÁC TỔ CHỨC TÍN DỤNG THÁNG 6/2013
	[image: ]
Vụ Dự báo, thống kê tiền tệ
Ngân hàng Nhà nước Việt Nam

	

	TỔNG QUAN
 
· Kỳ vọng lạm phát của các TCTD tại thời điểm hiện tại giảm so với thời điểm trước. Cụ thể, tại cuộc điều tra tháng 6/2013, các TCTD kỳ vọng lạm phát năm 2013 (tháng 12/2013 so với tháng 12/2012) là 6,55%, thấp hơn mức kỳ vọng 7,5% tại cuộc điều tra tháng 3/2013. Điều chỉnh giá của các mặt hàng do nhà nước quản lý tiếp tục được nhìn nhận là nhân tố ảnh hưởng mạnh nhất đến diễn biến CPI năm 2013.
 
· Với kỳ vọng lạm phát thấp, phần lớn các TCTD nhận định lãi suất cho vay ngắn hạn sẽ tiếp tục giảm trong quý III/2013, trong đó 23% các TCTD cho rằng lãi suất bình quân 2013 có thể giảm 3%-4% so với năm 2012. Trong khi tại cuộc điều tra tháng 3/2013, chỉ có 1% các TCTD kỳ vọng lãi suất giảm trên 3% so với năm 2012 và có tới 61% TCTD cho rằng lãi suất có thể giảm nhưng mức giảm không quá 2%.

· Nền kinh tế được nhìn nhận thoát đáy trong năm 2013 với kỳ vọng tăng trưởng quý II và cả năm 2013 lần lượt là 5,08% và 5,3%. Tuy nhiên, các TCTD đã thận trọng hơn trong việc đánh giá khả năng tăng trưởng của nền kinh tế Việt Nam trong năm 2013.

· Tính chung cả năm 2013, các TCTD kỳ vọng tỷ giá bình quân liên ngân hàng chỉ tăng dưới 3%.

· Đa số các TCTD đánh giá chính sách tiền tệ thời điểm hiện nay là tương đối cân bằng (không quá thắt chặt và cũng không quá nới lỏng) và kỳ vọng từ nay đến cuối năm sẽ tiếp tục xu hướng nới lỏng dần. Điều này phù hợp với kỳ vọng lãi suất sẽ tiếp tục giảm và tỷ giá sẽ điều chỉnh tăng nhẹ trong giai đoạn nửa cuối năm.

	


Bảng 1: Kỳ vọng lạm phát (%)
	Tại cuộc điều tra tháng 6/2013

	T12/2013 so với T12/2012
	6,55%

	Tại cuộc điều tra tháng 3/2013

	T12/2013 so với T12/2012
	7,5%




Biểu đồ 1: Kỳ vọng thay đổi lãi suất cho vay ngắn hạn Quý III/2013 so với Quý II/2013


Biểu đồ 2: Kỳ vọng thay đổi lãi suất cho vay ngắn hạn năm 2013 so với năm 2012

   

Biểu đồ 3: Đánh giá các nhân tố tác động mạnh nhất tới CPI năm 2013 

Bảng 2: Kỳ vọng về tốc độ tăng GDP (%)
	Kỳ vọng của các TCTD cho các giai đoạn năm 2013 so với cùng kỳ năm trước
	QII
	QIII
	Cả năm

	Tại cuộc điều tra tháng 6/2013
	5,08
	5,23
	5,3

	Tại cuộc điều tra tháng 3/2013
	5,12
	
	5,71

	Tốc độ tăng GDP tại các giai đoạn năm 2012 so với cùng kỳ năm trước
	4,67
	5,42
	5,03


Biểu đồ 4: Kỳ vọng thay đổi tỷ giá USD/VNĐ trong năm 2013

Biểu đồ 5: Kỳ vọng về chính sách tiền tệ

	
* Kỳ vọng lạm phát cả năm có xu hướng giảm mạnh. Cụ thể, tốc độ tăng CPI tháng 12/2013 so với cùng kỳ năm trước được các TCTD kỳ vọng là 6,55%, thấp hơn nhiều mức kỳ vọng 7,5% tại thời điểm điều tra tháng 3/2013 đối với chính các tổ chức này. Như vậy, lạm phát năm 2013 được các TCTD đánh giá tại thời điểm tháng 6/2013 đang nằm trong mục tiêu do Chính phủ đề ra tại Nghị quyết 01/NĐ-CP (từ 6%-6,5%).
Nếu so với kết quả khảo sát của Reuter tại thời điểm tháng 4/2013 là 7,1% thì mức kỳ vọng lạm phát cả năm 6,55% tại cuộc điều tra tháng 6/2013 do Vụ Dự báo, thống kê tiền tệ thực hiện thấp hơn đáng kể. Tuy nhiên, xu hướng kỳ vọng giảm cũng được thể hiện tại cuộc điều tra của Reuters khi lạm phát kỳ vọng tại thời điểm tháng 1/2013 do tổ chức này thực hiện là 7,7%.
* Với kỳ vọng lạm phát thấp như vậy, phần lớn các TCTD nhận định lãi suất cho vay ngắn hạn sẽ tiếp tục giảm trong quý III/2013 so với quý II/2013 (biểu đồ 1), trong đó 33% kỳ vọng giảm dưới 1% và 38% kỳ vọng giảm từ 1% đến 2% và 4% kỳ vọng giảm từ 2% đến dưới 3%. Bên cạnh đó, lãi suất được kỳ vọng sẽ giảm mạnh hơn so với kết quả tại cuộc điều tra tháng 3/2013. Cụ thể, đối với lãi suất cho vay ngắn hạn bình quân năm 2013, cuộc điều tra lần này có 37% kỳ vọng giảm dưới 2%, 33% kỳ vọng giảm từ 2% đến dưới 3% và 23% kỳ vọng giảm từ 3% đến dưới 4% trong khi tại cuộc điều tra trước có tới 61% kỳ vọng giảm dưới 2%, 27% kỳ vọng giảm từ 2% đến dưới 3% và 1% kỳ vọng lãi suất giảm trên 3%. Như vậy một phần đáng kể các TCTD thay đổi kỳ vọng lãi suất thị trường giảm từ mức độ thấp hơn (giảm dưới 3%) sang mức độ cao hơn (giảm từ 3% đến dưới 4%).
* Điều chỉnh giá các mặt hàng do Nhà nước quản lý tiếp tục được nhìn nhận là nhân tố tác động mạnh nhất đến diễn biến CPI trong Quý III và trong cả năm 2013 (biểu đồ 3). Kết quả này không có nhiều thay đổi như kết quả tại cuộc điều tra được tiến hành vào tháng 3/2013, theo đó, các TCTD đều kỳ vọng việc điều chỉnh các mặt hàng do Nhà nước quản lý tiếp tục là nhân tố ảnh hưởng mạnh đến diễn biến CPI trong năm quý III/2013 (41,43%) và cả năm 2013 (34,72%), tiếp đó mới đến việc thay đổi chính sách tiền tệ của NHNN, lần lượt là 25,71% và 26,39% các tổ chức đánh giá cho quý III/2013 và cả năm 2013.
* Nền kinh tế được nhìn nhận thoát đáy trong năm 2013 với kỳ vọng tăng trưởng quý II và cả năm 2013 lần lượt là 5,08% và 5,3%, cao hơn mức 4,67% và 5,03% của quý II và cả năm 2012. Tuy nhiên, nếu so với kết quả của cuộc điều tra tháng 3/2013 thì vọng tăng trưởng kinh tế của các TCTD tại thời điểm tháng 6/2013 đã giảm xuống (xem bảng 2). Điều này cho thấy các TCTD đã có những đánh giá thận trọng hơn về khả năng tăng trưởng của nền kinh tế Việt Nam.
Tính chung cả năm 2013, các TCTD kỳ vọng tỷ giá bình quân liên ngân hàng chỉ tăng dưới 3%, kết quả trên tương tự như kết quả thu được từ cuộc điều tra tháng 3/2013. Điều này cho thấy những nỗ lực điều hành chính sách tỷ giá của NHNN trong thời gian qua đã tạo niềm tin cho hệ thống các TCTD.
* Các TCTD kỳ vọng chính sách tiền tệ sẽ nới lỏng dần từ nay đến cuối năm, phù hợp với kỳ vọng lãi suất sẽ tiếp tục giảm và tỷ giá sẽ điều chỉnh trong nửa cuối năm. Điều này thể hiện qua số lượng các tổ chức kỳ vọng chính sách tiền tệ   “chặt” và “rất chặt” giảm dần từ 30,14% và 15,07% cho thời điểm hiện tại xuống 12% và 6,85% cho cuối năm trong khi tỷ lệ TCTD kỳ vọng chính sách tiền tệ “nới lỏng” tăng từ 10,96% cho thời điểm hiện tại lên 36,99% cho cuối năm. Đánh giá chung về chính sách tiền tệ, phần lớn TCTD nhận định điều hành chính sách hiện nay tương đối cân bằng, tức là ở mức “vừa phải” (không quá thắt chặt và cũng không quá nới lỏng).



Quý III/2013	
Mất cân đối cung -cầu trên thị trường hàng hóa	Điều chỉnh giá các mặt hàng do Nhà nước quản lý	Thay đổi chính sách tiền tệ	Thay đổi chính sách tài khóa	Biến động giá hàng hóa thề giới (kể cả giá dầu)	0.21428571428571427	0.41428571428571431	0.25714285714285862	5.7142857142857162E-2	5.7142857142857162E-2	Năm 2013	
Mất cân đối cung -cầu trên thị trường hàng hóa	Điều chỉnh giá các mặt hàng do Nhà nước quản lý	Thay đổi chính sách tiền tệ	Thay đổi chính sách tài khóa	Biến động giá hàng hóa thề giới (kể cả giá dầu)	0.23611111111111124	0.34722222222222282	0.26388888888889189	8.3333333333333467E-2	6.9444444444444531E-2	


Năm 2013	
Giảm từ 3% đến dưới 4%	Giảm từ 2% đến dưới 3%	Giảm dưới 2%	Không đổi	Tăng dưới 2%	Tăng từ 2% đến dưới 3%	1.3698630136986301E-2	2.7397260273972612E-2	5.479452054794573E-2	0.31506849315068786	0.41095890410959063	0.17808219178082293	

QII/2013	
Rất chặt	Chặt	Bình thường	Lỏng	Rất lỏng	Không ý kiến	0.1506849315068495	0.30136986301370089	0.42465753424657499	0.10958904109589	1.3698630136986301E-2	QIII/2013	
Rất chặt	Chặt	Bình thường	Lỏng	Rất lỏng	Không ý kiến	6.8493150684931503E-2	0.19178082191780788	0.35616438356164565	0.36986301369863106	1.3698630136986301E-2	0	Cả năm 2013	
Rất chặt	Chặt	Bình thường	Lỏng	Rất lỏng	Không ý kiến	6.8493150684931503E-2	0.12328767123287702	0.41095890410959024	0.36986301369863106	1.3698630136986301E-2	1.3698630136986301E-2	
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Giảm từ 2% đến dưới 3%	Giảm từ 1% đến dưới 2%	Giảm dưới 1%	Không đổi	Tăng dưới 1%	Tăng từ 1% đến dưới 2%	Tăng từ 2% đến dưới 3%	4.1095890410958895E-2	0.38356164383561847	0.32876712328767377	0.21917808219178159	1.3698630136986301E-2	1.3698630136986301E-2	1	Giảm từ 3%  - dưới 4%
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Giảm từ 3% đến dưới 4%	Giảm từ 2% đến dưới 3%	Giảm dưới 2%	Không đổi	Tăng dưới 2%	Tăng từ 2% đến dưới 3%	Tăng từ 3 % đến dưới 4%	0.23287671232876667	0.32876712328767377	0.36986301369863167	2.7397260273972612E-2	2.7397260273972612E-2	0	1.3698630136986301E-2	3
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