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Vi MO VIET NAM

I. Sirc khée nén kinh té - Nén kinh té giam téc

Tiéu cuc: GDP tang trudng thap, chi tuang duong giai doan suy
thoai 2008-2009 hay giai doan COVID. Chi bao PMI tiép tuc gidm
sau trong khi doanh thu bén 1é cé t6c d6 hoi phuc kha cham

Tich cuc: Téc do giai ngan dau tu cong 6 thang dau nam kha tét.
Hoat déng doanh nghiép cé su hoéi phuc.

Il. Giao thudng quéc té - Tiép da hoéi phuc

Dong vén FDI én dinh 13 diém sang trong buc tranh kinh t& nua
dau ndam 2023. Trong khi d6, kim ngach xuat nhap khau ciing
dang dan cho thay nhitng tin hiéu héi phuc.

Mot diém sang ti€p theo tdi tir khu vuc du lich khi Viét Nam da
thu hat 5,6 triéu lugt khach quéc té nira dau nam 2023.

lll. Thi trudng vén - Lai sudt da giam nhung van chua thé
kich cau tin dung

Sau 4 lan gidm |&i suat diéu hanh, NHNN d& thanh cong gidm li
suat huy déng, lai suat lién ngan hang dang ké. Lai suat cho vay
cling da gidam 1,5% - 2% so v&i dau nam. Tuy nhién, cac yéu té
trén 1a chua du dé kich thich tang trudng tin dung.

Tuy da dudc gidn ng, rui ro TPDN van chua hoan toan triét tiéu.

IV. Cac thay d6i chinh sach

Céc chinh sach hd trg nén kinh t&€ & cung c8 khung phap ly sé
tiép tuc 1a ddng luc thic day hoi phuc kinh té.

V. Két luan chu ki kinh té

V@i céc chi bao kinh té chua phuc héi manh mé, DSC duy tri
quan diém Viét Nam dang & trong chu ki suy thoai.
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Strc khoe nén kinh té: GDP

1”
GDP Q2/2023
tang trudéng thap

chi 4,14% YoY.
Trong cdc cau
phan, mang dich
vu co su tang
truong tot nhat...

Toc do tang truédng GDP Q2/2023 kha cham

Biéu db 1: Tang truéng GDP Viét Nam theo tirng quy giai doan 2000 - 2023
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Q2/2023, GDP Viét Nam tang trudng 4,14% YoY. Tinh tir nam 2000 dén nay, téc do
tang trudng GDP Q2/2023 chi nhinh hon cac giai doan kinh té suy thoai la Q1-
Q2/2009 (suy thoai kinh té thé gidi), giai doan Q1 - Q3/2020 va Q3/2021 (COVID).

C6 thé thdy, cac chinh sach hd trg dugc ban hanh chua thé mang lai hiéu qua tdc thai.
Tuy nhién, DSC ky vong cac chinh sach sé& dugc tham thau trong 4 - 6 thang t&i va GDP
sé quay trd lai hoi phuc manh mé hon tir Q4/2023.

Do GDP Q2 khéa thap, DSC danh gia sé rat khé dé chinh pha dat muc tiéu ting trudng
GDP 6,5% theo ké hoach d& dé ra. Theo d6, chiing t6i danh gia con s6 tang trudng 6%
sé thuc té han vdi tinh trang kinh té hién tai.

Mang Dich vu dan dau ting truéng GDP so véi cung ky
Biéu db 2: Tang truéng GDP Q2 2023 phan theo nhém nganh
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Sau khi md clra hau dai dich COVID, nganh du lich Viét Nam c6 su phuc hoi manh mé.
6 thang dau nam, téng lugng khach quéc t& dén Viét Nam dat 5,6 triéu lugt, ting
manh 926% YoY, va dat 70% ké& hoach cua chinh phu dé ra nam 2023. Vé&i su hoi phuc
cta nganh du lich, GDP dich vu la cdu phan GDP cé su tang trudng an tugng nhat.
Q2/2023, GDP nganh dich vu tang truéng 4,9% QoQ va 6,1% YoY.

Do nhu cau tiéu dung thé gidi sut gidam, GDP nganh céng nghiép va xdy dung ¢ miic
tang trudng kha thap 2,5% YoY. Diéu nay da dugc du bao trudc khi chi s6 PMI san xuat
Viét Nam lién tuc 4m trong ndm 2023. Tuy nhién, diém sang cla nganh 13 du ting
trudng thap so vdi cling ky, nganh d& c6 sy bt pha manh khi tang trudng 12,8% so
vGi Q1. Theo do6, dong gép manh mé nhat cho sy héi phuc clia nganh céng nghiép,
xay dung dén tir khu vuc san xuét thép, san xuat xe c6 déng cd, va ché bién gé.
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Surc khoe nén kinh té: PMI & CPI

”
PMI thang 6 dat
46,2, tiéep tuc bao
hiéu su co hep tai

khu vuc san xuat...

1

Tiép néi da giam,
lam phat thang 6
cua Viét Nam chi
dat 2%, thap hon
dang ké so véi
tran muc tiéu 4%
cua chinh pha...

Hoat dong san xuat tré lai co hep do nhu cau tir quoc té & noi
dia tiép tuc suy yéu

Bi€u d 3: PMI Viét Nam 2019 - 2023
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Nhu cau tiéu dung yéu trén khap thé gigi ti€p tuc anh hudng t&i nganh san xuat Viét
Nam. Thang 6/2023, PMI san xuat Viét Nam dat 46,2, danh ddu diéu kién san xuat tiép
tuc co hep.

San lugng san xuat va so lugng don dat hang mdi tiép tuc giam thang thi tu lién tiép.
Véi san lugng va don hang giam, lugng viéc lam va hoat déng mua hang cling tiép tuc
sut giam. D€ kich thich nhu cau tiéu ding, cac nha san xudt da giam gia ban san pham
V@i téc dé gidm nhanh nhat 3 nam trd lai.

Vé diém sang, do chudi cung Ung dudc cai thién t6t, lugng don hang giam, téc do
giao hang cla nha san xuét dang cai thién & miic nhanh ky luc.

Lam phat Viét Nam tiép dién da giam
Bi€u d6 4: Lam phat 1 s6 quéc gia trén thé giGi 2022 - 2023
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Trong badi canh kinh té kho khan, san xuét, nhu cau suy giam, tin dung tang trudng
yéu, lam phat gidm la diéu tat yéu. Thang 6/2023, lam phat Viét Nam ti€p tuc giam vé
méc 2% YoY, thap hon nhiéu so v&i méc tran 4,5% dudc chinh phu dua ra.

Trong cac cdu phan clta CPI, 2 cdu phan déng gép nhiéu nhat vao da gidam lam phat la
giao théng va buu chinh vién théng khi dat gidm phat lan lugt 12% va 0,6% YoY. Trong
do, cac cdu phan van c6 mic lam phat manh |a hang an & dich vu an uéng (+3,3%
YoY), nha & & vat liéu xdy dung (+6,5% YoY) va Gido duc (+5,7% YoY).

V&i mic lam phét thap, NHNN s& cé nhiéu du dia hon dé gidm lai suat diéu hanh va
kich cau kinh té. Tuy nhién, can chd y rdi ro lam phat sé bat tang trd lai vdi su tang gia
trd lai cGa dau khi (dnh hudng truc tiép tSi cdu phan "giao thong") khi gia dau Brent
déau thang 7 cling da hoi phuc 1én $79/thlng (tir méc $72/thung). Rui ro ti€p theo téi
tU viéc giad dién tang cao do El Nino dan dén gia hang hoa, dich vu ciing can diéu
chinh tang dé€ bao toan Igi nhuén doanh nghiép.
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Su'c khoe nén kinh té: Ban lé hang hoa & dich vu

DSC
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Tuy c6 su cai
thién, doanh thu
ban lé van chua
thé dat lai méc
dat duoc giai
doan Q4/2022...

1

Trong thang 6,
hoat dong doanh
nghiép cé6 su hoi
phuc khi sé6 doanh
nghiép lap maéiva
quay lai hoat
dong tang 16,4%
MoM...

Doanh thu ban Ié hoi phuc nhung van con kém giai doan Q4 2022
Biéu do 5: Doanh thu ban lé hang héa & dich vu Viét Nam 2022 - 2023
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Tinh hinh nganh ban 1é hang hoa & dich vu ti€p tuc co su cai thién trong thang 6. Cu
thé, doanh thu thang 6 vé ban Ié dich vu va hang hoa dat 510,7 nghin ty (+6,9% YoY
;+1,5% MoM). DU ¢é ting trudng nhe, vdi nén kinh t&€ yéu, c6 thé thdy mang ban lé
chua thé phuc héi dugc doanh s6 dat dugc giai doan dinh diém Q4/2022.

Tinh chung 6 thang dau nam 2023, téng mlic ban 1é hang hoda va doanh thu dich
vy tiéu dung udc dat 3.016,8 nghin ty dong, tang 10,9% YoY (cung ky nam 2022 tang
12,2%). Néu loai trir yéu t6 gia, con s6 tang trudng nay dat 8,4%, tuang duang cung ky
nam 2022. Dong luc tang trudng chinh clia mang ban 1é t&i tU du lich hoi phuc. 6
thang dau nam, téng lugng khach quéc té t&i Viét Nam dat 5,6 triéu lugt, hoan thanh
70% ké hoach chinh phd d&t ra cho nam 2023. Lugng khach du tang cao la yéu té truc
ti€p hd trg moi mang cua ban Ié tir dich vu luu tri dén va ban hang hoa.

Hoat dong doanh nghiép phuc héi trong thang 6
Biéu do 6: Tinh hinh ding ky doanh nghiép thang 5 - 6 nam 2023
Nguén: GSO
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6 thang dau ndm nam, téng s6 doanh nghiép lap mdi va quay lai hoat déng dat 113,6
nghin (-2,8% YoY) trong khi s6 diing kinh doanh, ch& hodc da giai thé dat 100 nghin
(+19,6% YoY). Nén kinh té khé khan khién hoat dong doanh nghiép 6 thang dau nam
kha am dam.

Tuy nhién, hién trang trén da phan nao dugc cai thién trong thang 6 khi sé doanh
nghiép thanh 1ap mdi va trd lai hoat dong dat 21.002 (+16,4% MoM). Vén dang ky
binh quan cla doanh nghiép cling da tang tu 8,6 ty VND trong thang 5 lén 10 ty trong
thang 6. Trong khi d6, cac doanh nghiép ding kinh doanh hodc giai thé dat 12.333
(+9,1% MoM). Theo DSC danh gia, cac s liéu trén phan anh cac doanh nghiép da dat
nhiéu ky vong han vao su phuc hoi clia nén kinh té.
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Surc khoe nén kinh té: Pau tu cong

DSC

/4

Toc doé giai ngan
von ddau tu céng 6
thang dau nam
tich cuc, dat
30,5% (cung ky
nam 2022 chi dat
25,7%)...

Cac thanh phé trung udng birt toc giai ngan von dau tu cong

Theo t6ng cuc théng k&, tinh t&i hét T76.2023, ty 1& giai ngan vén dau tu cdng tir ngudn
ngédn sach nha nudc trén toan quéc udc dat han 215,5 nghin ty dong, dat 30,5% ké
hoach, cao hon so véi cung ky ndm 2022 chi dat 25,7%. Cé thé, thdy mac du cong tac
giadi ngén vén dau tu cédng con nhiéu khd khan nhu van dé vé tha tuc hanh chinh hay
thi€u hut nguyén vét liéu xay dung, xong DSC cho rang téc dé giai ngan hién nay kha
tich cuc.

Bi€u d6 7: Tién d6 giai ngan 5 thanh phé trung uong 6 thang dau nam (ty VND)
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Ly k& 672023, téc do giai ngan clia TP.HCM da dugc cai thién va ghi nhan & mic 27%.
Méc du day la ty 1é gidi ngan khong qua cao va ap luc gidi ngan trong 6 thang cudi
nam con rat Ién, day la su but toc rat manh cta TP.HCM khi Q1.2023 thanh phé chi dat
ty & gidi ngan 2%. Nguyén nhan chd yéu cho su bat téc tdi tir cong tac dén bu, giai
phong mat bang dé chuén bj khdi cdng du an Vanh dai 3.

Hai Phong 1a thanh phé trung uang co tién dé giai ngan tich cuc nhat khi da giai ngan
dat 59,6% ké hoach Chinh phu va dat 35% ké hoach thanh phé. Trong khi d6, Ha Néi
dang c6 dau hiéu cham lai khi ty & gidi ngan chi dat 30,3% ké hoach Chinh pha.

Tién do giai ngan cua B6 GTVT t6t. Tuy nhién, ap luc giai ngan
nlra cuéi ndm van con rat Ién
Bi€u d6 8: Tién do giai ngan 1 s6 bd, nganh (ty VND)
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Tinh t&i hét T6.2023, bé GTVT da gidi ngan dudc 32.645 ty (+177% YoY), dat khoang
35,7% k& hoach nam, cao han dang ké so vai nhiéu Bo, nganh khac. Tuy nhién véi s6
von dudc giao 18n nhat tir trudc dén nay, ~95.222 ty dong (gap 1,7 [an ndm 2022) thi
ap luc gidi ngan cla Bo trong 6 thang cudi ndm van con rat I6n.

Hién nay, cac dy an thuéc giai doan 1 cla tuyén cao t6c Bac Nam dang dugc day
nhanh tién d6 vé dich, cac du an cao toc giai doan 2 ciing dang dugc tich cuc giai
phong mat bang. Véi viéc khai cong xdy dung 2 tuyén vanh dai tai HN va TP.HCM, DSC
ky vong B& GTVT sé& ddy nhanh tién dé giai ngan va thi cong cac dy an trong nifa cudi
nam, tir d6 tao dong luc tang trudng cho nén kinh té noi chung va cac doanh nghiép
nhém xay dung dau tu cong, nguyén vat liéu xay dung ndi riéng.
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Giao thuong quac té: FDI
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Déng vén FDI én
dinh la diém sdang
nhat trong burc
tranh vi mé 6
thang dau nam...

FDI thuc hién 6 thang dau nam duy tri mirc cao ky luc
Biéu dd 9: FDI 6 thang qua cac nam 2018-2023 (ty USD)
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Téng két 6 thang dau ndm 2023, t6ng vén dau tu nudc ngoai (FDI) dang ky va thyc
hién lan lugt dat 13,43 ty USD (-4,3% YoY) va 10,02 ty USD (-0,5% YoY).

Nganh céng nghiép ché bién, ché tao tiép tuc la “thdi nam cham” thu hat vén FDI véi
mdrc FDI dang ky dat hon 8,46 ty USD (-4,2% YoY), chiém gan 63% téng vén dau tu
dang ky. Trong khi d6, nganh bat dong san van gap nhiéu khé khan vé quy trinh va tha
tuc phap ly nén c6 phan kém hap dan véi nha dau tu ngoai, va chi thu hat dugc 1.53 ty
USD (-51.5% YoY).

Xét vé ca cau ngudn vén FDI, khu vuc Chau A c6 t8ng vén dau tu FDI vao Viét Nam Ién
nhét. Trong dd, Singapore 1a nha dau tu FDI s6 mét vao Viét Nam nam 2023 vdi t6ng
vén dau tu [én dén hon 3 ty USD, chiém 22,3% téng vén FDI dang ky.

Xét vé khu vuc nhan von dau tu, cac dy an dau tu mdi tap trung vao cac tinh thanh cé
nhiéu Igi thé va ndng ddng trong viéc xtc tac dau tu nhu Ha Noi, TP H6 Chi Minh, Bac
Giang, Binh Duadng.

Theo DSC danh gi4, tuy téng vén FDI dang ky van giam YoY, song t6c dd giam cac
thang gan day da dan cham lai. Dang chd y, FDI thyc hién van dat 10,02 ty, tdng nhe
so vdi ndm 2022, va la mic cao ky luc tir trudc dén nay. VGi ching t6i, day la diém
sang nhat trong blc tranh kinh t€ 6 thang dau nam khi thé hién sy hap dan cua thi
trudng Viét Nam trong mat nha dau tu ngoai bat chap béi canh kinh té thé gidi dang
trong giai doan suy yéu. Trong nlfa cu6i nam, DSC ky vong FDI sé tiép tuc la dong luc
dé thac day su phuc hdi cia nén kinh té.
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Giao thuong quéc té: Kim ngach xuat nhap khau
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DSC cho rang kim
ngach XNK tiép
tuc hoi phuc trong
nhirng thang tai
véi dong luc dén
tu cdac chinh sach
kich cdu tai cac
quoc gia khu vuc
chau A...

Kim ngach xuat nhap khau tiép néi da phuc hoi
Bi€u d6 11: Kim ngach xuat nhap khau 2022 - 2023 (Bacn vi: ty USD)
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Biéu do6 12: Gia tri kim ngach xuat nhap khau mét s6 mat hang T6/2023 (ty VND)
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Téng kim ngach xuat nhap khau (XNK) hang héa thang 6 dat 56,01 ty USD; trong dé,
xuat khdu dat 29,3 ty USD (+4,5% MoM, -10.7% YoY) va nhap khau dat 26.7 ty USD
(+2.6% MoM, -17.1% YoY). Viét Nam tiép tuc ghi nhan xuét siéu 2,6 ty USD trong
thang 6 va can can thuong mai Ity ké dat 12,25 ty USD trong nita dau nam 2023.

NGi bat, My tiép tuc la thi trudng xudt khau I6n nhat clia Viét Nam vai kim ngach udc
dat 44,2 ti USD; va Trung Quéc la thj trudng co6 téng thuong mai 2 chiéu I&n nhét vdi
Viét Nam, trong dé nhap khau I&n nhat véi kim ngach udc dat 50,1 ti USD. Viéc Trung
Quéc md clta nén kinh té trd thanh nguén cau tiéu thu hang héa quan trong cua
Viét Nam, dac biét véi mat hang néng, 1am, thay san.

Cu thé, kim ngach xuat khdu néng san (rau qua, gao, hat diéu, ca phé,...) ti€p tuc phuc
h6i néi bat tir dau nam, Ity ké nira dau nam dat 12,79 ty USD (+12% YoY). Dac biét,
mat hang rau qua dat 2,75 ty USD, bang 81,8% clia ca nam 2022.

Nhin chung, t6ng kim ngach XNK hang héa 6 thang dau nam dat 316,65 ti USD, giam
15,2% so véi cling ky nam 2022. C6 thé thay, anh hudng tir méi trudng lam phat cao,
suy thoai kinh té tai nhiéu qudc gia, hay xung dét dia chinh tri dang gay can trd I6n
dén nhu cau tiéu thu hang héa toan cau.

Song, trong ngan han, quy mé thuang mai quéc t&€ dang c6 dau hiéu phuc hoi lién ti€p
k€ tir thang tu, ghi nhan mdc gan cao nhat tir ddu ndm nay (chi sau thang 3 véi téng
kim ngach dat 58 ty USD). DSC danh gia kim ngach XNK sé tiép tuc héi phuc trong
H2 2023 t6i véi dong luc dén tir cac chinh sach kich cau & nhiéu quéc gia chau A.
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Giao thuong quac té: Ty gia USD/VND
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Vi nhirng bién
dong ty gia trong
thoi gian qua,
DSC danh gia
NHNN cé6 thé
khéng con nhiéu
du dia dé néi long
tién té...

Ty gia vugt dinh vi lai suat diéu hanh giam bat ngo
Biéu d6 13: Ty gia USD/VND va chi s6 DXY

24,000 120
23,800 115
23,600 110
23,400 105
23,200 100
23,000 95
22,800 90

o (o] (o] o~ (o] o~ N o~ (o] o (201 (201 [20] (221 [e0] o

o o~ o o~ o o~ (] (o] o (o] o o (o] o o~ o

S~ S S~ S~ ~ S~ =~ ~ S~ ~ S~ S ~~ ~~ ~ ~

g U O N © @ ©0 9 N 9 & o F |mvw Y N

S © © 0o © © 4 H +4 O o o © o © o

—— Ty gid USD/VND —— Chi s6 DXY Nguén: Trading Economic

Trong thang 6, ty gia trung tam da vugt dinh ty gia giai doan cudi nam 2022, dat
ma&c 23.833 USD/VND.

Cau chuyén chinh sach tién té déi 1ap gilta My va Viét Nam dang day [én ap luc vé
dién bién ty gia USD/VND trong trung han. Cap nhat mdi nhat, NHNN Viét Nam da
chinh thiic ha 1ai sudt diéu hanh lan th( 4 trong nam; trong khi dé, Cuc di try lién
bang FED c6 dinh hudng tiép tuc dinh hudng diéu hanh that chat trong ky hop thang
7 va thang 9 tdi.

Du dudc du bao tiép tuc nang 2 dot lai suat trong tuang lai gan, nhung chi sé stc
manh dong D& (DXY) van dang trong xu hudng diéu chinh dai han trudc do, dat
101.78 diém (-1.51% MoM). Tac déng bdi chi s6 lam phat tai My giam nhanh (tdng
4%) va bao céo viéc lam phi ndng nghiép suy yéu, chi dat 209.000 viéc lam (-100.000
MoM).

Rui ro ty gia c6 thé khién NHNN dé chirng hon trong viéc ban
hanh cac chinh sach néi long tién té dé kich cau kinh té

Véi (1) ngudn dy trir ngoai héi an toan (~95 ty USD), (2) can can thuong mai tiép tuc
nghiéng vé xuat siéu trong 6T dau nam (dat 12.25 ty USD), (3) ngudn vén FDI vao Viét
Nam déi dao, (4) lugng khéach qudc té phuc héi nira ddu nam (dat 5,5tr lugt khach),
ngudn cung ngoai té dugc dam bao, gitp Chinh phl thoai mai trong viéc diéu tiét ty
gia.

TGi thai diém hién tai, ap luc ty gia trong tdm kiém soat, bién déng du phéng quanh
23.500 USD/VND (+/- 3%). Song, nhirng bién déng ting ngan han vira qua, c6 thé
thay NHNN khéng con nhiéu du dia hé trg nén kinh té thong qua kénh diéu
huéng chinh sach tién té.
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Giao thuong quac té: Lugng khach du lich

/4

6 thang dau nam,
Viét Nam thu huat
5,6 triéu luot
khach du lich,
hoan thanh 70%
ké hoach dé ra
dau nam 2023...

Khach du lich quéc té phuc héi manh mé

Biéu do 14: Bi€u d6: Khach quéc té€ 6 thang qua cac nam (triéu lugt khach)
Nguén: GSO

2023 I 56

2022 mmm 06

2021 1 0.1

2020 P 37

2019 . 8 5

0 2 4 6 8 10

Trong thang 6, khach qudc té dén Viét Nam dat 975 nghin lugt ngudi (+6,4% MoM,
x4,1 YoY); ndng téng s6 tinh chung 6 thang 1&n 5.6 triéu ngudi (gap 9,3 lan so vdi cling
ky). M3c du con s6 nay chi bang 71,5% so vé&i giai doan truc dai dich nam 2019
nhung nhin vé mat tich cuc, con sé nay da dat dugc 70% muc nam 2023.

Theo dir liéu tir cdng cu theo ddi xu hudng du lich ciia Google, tir dau nam tdi nay,
lugt tim ki€m vé du lich Viét Nam lién tuc tdng, ndm trong top 6 thé gidi, cho thdy nhu
cau cta khach quéc té dén Viét Nam dang ngay mét gia téng.

DPudng hang khéng van dugc hanh khach quéc t€ uu tién khi c6 dén 4,9 triéu lugt,
tang 9,3 lan so vdi cung ky va chiém 87,6% lugng khach dén Viét Nam. Xép sau dé la
dudng bé va dudng thuy.

Vé quéc gia, do dudng bay ngén vdéi chinh sach thi thuc thun Igi, Hin Quéc van 1a thi
trudng truyén théng cung cap lugng khach I16n nhat dén Viét Nam véi 284.350 lugt
(+15% MoM) ; Trung quéc la thi trudng gui khach I6n thd hai véi 146.755 lugt (+7,8%
MoM).

S8 liéu khach quéc té& phuc hdi ti€p tuc la diém sang cho tinh hinh kinh t&€ nudc ta vao
thang 6, cho thdy nhitng nd luc cla nganh du lich dang mang vé “quéa ngot". DSC
danh gia viéc Quéc hoi kéo dai thdi gian visa cho ngudi nhap canh (bat dau tir 24/06),
céng hudng vdi xu hudng thi trudng tich cuc sé tao ca héi thu hat khach du lich nhiéu
hon, gitp Viét Nam dé dang vugt muc tiéu 8 triéu lugt khach quéc té trong nam 2023.

Bi€u d6 15: Khach quédc té dén Viét Nam theo Chau luc 6 thang nam 2023
Nguon: GSO

CHAU Au
CHAU MY ©.2553

L4734

CHAU PHI

Uz CHAU Uc
202,3
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Thi trudng von: NHNN tiép tuc ha lai suat diéu hanh

/4

Sau 4 lan NHNN
giam lai suat diéu

hanh, ldi suat cho
vay taoi doanh
nghiép da giam,
nhung chua dat vé
muc hop ly ma cac
doanh nghiép di
vay mong muen...

o ~r

Ngan hang nha nuéc (NHNN) tiép tuc giam lai suat diéu hanh
Bi€u d6 16: Lai suat tai chiét khau va lai suat tai cap vén 2022 - 2023

8%
6.0%
6%
4.0% 4.5%
- ‘_._._._._._._/_._4;;._\_‘_\
29 3.0%
2.5% S
Nguon: FiinPro
0%
v v v 92 2 2 % 3 3
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N N
—&— L 3i suat tai chiét khau —o— L&i suat tai cap von

Ngay 19/06, theo quyét dinh sé 1125/QP-NHNN, Ngan hang nha nudc (NHNN) da tiép
tuc giam lai suat diéu hanh va 1ai suat huy déng t6i da déi vdi cac nhom ngan hang
thuong mai.

Theo d9, 13i suat cho vay qua dém trong thanh toan dién t lién ngan hang va cho vay
bu dap thi€u hut vén trong thanh toan bl trir cia NHNN déi v6i TCTD gidm ti mic
5,5%/nam xudng 5%/nam; l&i suat tai cap von giam tu mic 50%/ndm xudng
4,5%/nam; 1ai suat tai chiét khdu giam tur muic 3,5%/nam xudng 3,0%/nam.

Lai suat t6i da ap dung doi vdi tién gui khong ky han va cé ky han dudi 1 thang gitr
nguyén & mic 0,5%/nam,; lai suat t6i da ap dung daoi vdi tién gui cé ky han tur 1 thang
dén dudi 6 thang giam tuir miic 5,0%/nam xudéng 4,75%/nam. Lai suat ky han dai han 6
thang sé dugc NHTM tu an dinh dua trén cung - cau thj trudng.

Sau 4 lan giam lai suat diéu hanh, dong vén tin dung van chua
dugc khai thong
Bi€u d6 17: T6c do ting trudng tin dung hé théng ngan hang nam 2022 va 2023

8.04% 9.35%

4.03%

2.52% o
1.61%
0.7M
Thang 2 Thang 3 Thang 4 Thang 5 Thang 6
) (022 YTD emm==?023 YTD Nguén: DSC téng hop

Tuy da ha l&i suat diéu hanh tdi 4 [an nhung tang trudng tin dung 6 thang dau ném
2023 van kha yéu, chi dat méc 4% YTD (so vé&i cung ky nam 2022 dat 9,35%).

Ly giadi cho van dé trén, DSC danh gia c6 2 ly do. Dau tién, do nén kinh té dang yéu,
nhu cau vay vén md réng dau tu cta cac doanh nghiép & thdi diém hién tai la khdng
nhiéu. Thém vao dé, do da huy déng ngudn vén kha dat giai doan Q4/2022 - Q1/2023,
ngan hang chua thé I3p tic gidm manh Ii suat cho vay. Theo udc tinh, 13i suat cho vay
da gidam ~1,5%-2% tU dau ndm dén nay. Tuy nhién, ké ca sau khi giam, 13i suat cho vay
van kha cao (udc tinh ~12% - 15%/ndm) so v&i mong muén cac doanh nghiép khién
viéc ddy manh tin dung kha kho khan.
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Thi trudng vén: Rai ro tir trai phiéu DN van hién hiru

Ap luc dao han trai phiéu Q2 - Q3 I6n. Kha ning chi tra cla cac
doanh nghiép chua dugc dam bao
Biéu do 18: Gia tri trai phiéu doanh nghiép dao han nam 2023 (ty VND)

40,000 . .
Nguon: HNX, DSC téng hgp
30,000
20,000
S e N B 11
_ |
Yl ¥l ¥ > 4] $el Yl ¥l ¥ > $e] Yl
% v v v % % % v v v % %
SRS AR N U AN U I MU A I
Y7 Theo udc tinh cda HNX, gia tri ddo han trai phiéu doanh nghiép (TPDN) nam 2023 dat
252 nghin ty VND (+64% YoY). Trong d6, c6 ~160 nghin ty VND trai phiéu sé déo han
o g vao giai doan Q2 - Q3/2023.
Nghi dinh 08 cho N ‘ T
Du nghi dinh ND08/2023/NB-CP dudc ban hanh cho phép trai chd dam phan gian thoi
phép gi&n no' trai han tra ng trai phiéu, tinh dén ngady 23/5/2023, van cé tdi 62 doanh nghiép cham tra
o o . ng 13i, géc trai phiéu. Téng du ng trai phiéu cua cac doanh nghiép cham tra uéc
phteu da co nhu‘ng dat 157 nghin ty VND, tuong duang 14,4% du ng TPDN toan thi trudng.
hiéu qud nha’t Thing t\in tiéli cuc trér: nhiéu khf’\ nén? sé tlep tulc ér?h ch’)‘ng téi Atém~|)'/\nhj§1 d‘éﬂu .tAu‘,
khién dong vén huy dong qua kénh trai phi€éu khé ma hoi phuc. Bay sé la yéu t6 tiéu
dinh. Tuy nhién, cuc v8i cac doanh nghiép BDS c6 nhu cau huy dong von 16n qua kénh trai phiéu.
rui ro tua TPDN chi Piém sang: Gia tri TPDN cham thanh toan giam manh sau khi

deQ'C tri hoén chid Nghi dinh 08 cho phép gia han trai phiéu dugc ban hanh

Bi€u d6 19: Gia tri TPDN cham thanh toan, dugc tai c¢o cau, va gia han nam 2023

chua duoc giéi (tinh dén thang 6; don vi: ty VND)
- A - Nguén: DSC téng hop
quyeét triét de... Luu y: D@ liéu thang 6 chua day d
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B TPDN chédm thanh toan B TPDN co cdu TPDN gia han

Ké& tUr khi Nghi dinh 08/2023/ND-CP dugc ban hanh vao thang 3 cho phép cac doanh
nghiép phat hanh gia han thai gian trd ng trai phiéu, gia tri TPDN cham thanh toan da
c6 xu hudng gidm dang ké. Cac doanh nghiép 18n, phat hanh lugng trai phiéu gia tri
cao nhu Novaland, Phat Dat, v.v. cling da dat dudc thoa thuan gia han thdgi han tra ng
trai phiéu véi cac nha dau tu.

Day la tin hiéu tot, cho thay chinh sach cho phép gidn ng clia nha nudc da cé hiéu qua
tich cuc, gidm &p luc 1én hé théng tai chinh trong thdi diém kinh t& kho khan hién tai.
DSC déanh gia xu hudng nay sé tiép tuc trong thdi gian tdi, giup ty 1é doanh nghiép
cham tra tréi tc dugc gitt 6n dinh (hodc chi tdng nhe) trong giai doan Q2 - Q3 khi gia
tri TPDN déo han I&n nhat ndm 2023.
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Cac thay doi chinh sach

Théng tu 06/2023/TT-NHNN ban hanh, bé sung cac nhu cau vén
khong dudc ngan hang cho vay: giam tang trudng, tang an toan
Bang 1: Tém tat mot sé diéu khoan tiéu biéu trong thong tu 06/2023/TT-NHNN
(b8 sung cho théng tu 39/2016/TT-NHNN), ap dung tir thang 9 nam 2023

Cac khoan
thay déi

No6i dung chinh Tac dong

, DGi vdi khach ca nhan, bé sung yéu cau I Yéu ciu chit ché hon I
B6 sung Diéu 2 c6 phuang an st dung vén vdi cac o , ,
(diém ¢, khoan 6) trudng hgp vay dé mua nha, xay nha, cai I vdlﬁcacwkhoan Va},/,ca I
tao nha, chuyén nhugng dat. I nhan lién quan tdi BDS. I
14 I H6 trfj cé(f d?anh ’ I
Loai bo diéu kién "vay dé phuc vu hoat I nghiép tra cac khoan ng I

nudc ngoai dé hon. Néi
rong pham vi, cho phép

- - - = B& sung Diéu 8 . : . i R
Cac chlnh Sach ho (khodn 6) dong kinh doanh" trong céc trudng hgp I

vay dé tra ng trudc han. AR
I ca nhan cling dugc vay

dé trd ng trudc han.
I
I

tro kinh té, cung
Ca' khung phép ly BG sung cac muc dich khong dugc vay
. . vén: (1) Vay dé gui tién, (2) d€ mua, gép
duoc ban hanh sé
hoac niém yét UPCOM, (3) gép von theo
tiép tuc la déng hap dong dau tu va (4) bu dap tai chinh

Kiém soét viéc cho vay tra ng vay TCTD, I

Giam rui ro tin dung
B& sung Diéu 8
(khoan 8, 9, 10)

nhung dong thai clin
vén cac doanh nghiép chua niém yét I ,, ?[ tgud I: g
giam tang trudng tin

I dung.

vay nudc ngoai dé phong ngtlra phan

luc thic day phuc
Quan ly chat hon cac

he . ~ anh sai léch chat lugng tin dung.
hoi kinh te... BS sung Didu 22 | hinh thic do no, cho

R Kiém soat cho vay tuan hoan, dam bao ;
(diém g, khoan 2) I vay BDS & chiing

kha ndng thu héi ng
i kho#n.

Kiém soat cho vay dau tu chiing khoan,
bat dong san, hop tac dau tu

I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
I
-

Cac chinh sach cé thé dugc ban hanh trong nira cuéi nam 2023
Bang 2: M6t s6 chinh sach c6 thé dudc ban hanh trong giai doan H2 2023

No6i dung chinh Tac dong

Ha gia vén ngan hang, kich thich
Giam I4i suat diéu hanh lan thd 5 téng trudng tin dung.
C4 thé mang lai rui ro tang ty gia
Hb trg tang trudng cho vay tin
Du thao stra d6i théng tu 41: Gidm hé sé rui ro cho vay j 9 9 Y

dung mang BBS khu céng nghié
BDS khu céng nghiép & Nha & xa héi s b el

va mang nha & xa hoi

Luat dat dai (stra d6i
i ( ) tang do an toan thi trudng BBS

Tang tinh phap ly luat nha g, tang

Luat nha & (sua déi
) ‘ ; dé an toan thj trudng BDS

|
' |
' |
| |
| |
' |
| Tang tinh phap ly luat dat dai, |
| |
' |
' |
| 1
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Panh gia chu ki kinh té

DSC duy tri danh gia Viét Nam dang & trong chu ki suy thoai

Biéu d 20: Du bao chu ky kinh té& Viét Nam nam 2023

Croowe B tgoang | suwos |

/4

Véi cac chi bao
kinh té chua phuc

e ~ & thai diém hién tai, cac chi bao cla Viét Nam déu cho thay nén kinh t& dang & pha
hoi manh me, DSC em en e ~ y gap
¢ suy thoai:
duy tri quan diém *  PMI co hep rat sau.

e n > * Tin dung tang trudng thap (T6 YTD udéc tinh chi tdng 4%).
Viét Nam dang & 9 7ang frHeng thap 9te
»  Nog xau tang cao (Tinh hét Q1, ng xau dat muc 2,9%, tang ti 2% trong Q4/2022).
trong chu ki suy « Mang bén Ié hang héa & dich vu hdi phuc yéu du du lich hdi phuc nhanh.
thoéi.“ +  Gié tri kim ngach xuat nhap khau hdi phuc chdm do nhu cau thé gigi suy yéu.
Tuy nhién cling ¢4 nhitng diém sang:
« Ngudn vén FDI cho thay siic chdng chiu tét.
+ R4t nhiéu nhitng chinh sach ho trg nén kinh t& (nhu hé trg hé théng NH, cac chinh
sach thac day nha & x& héi, quy hoach dién 8 théng qua) dugc ban hanh.
« T6c d6 gidi ngan dau tu cong 6n, dat 30,5% ké hoach (t6t han téc d6 nam 2022).
Nén kinh té Viét Nam hién da c6 d6 md 16n va sé khong tranh khéi van déng theo chu
ki ciia nén kinh té thé gidi. Hién tai, nén kinh té phuang Tay ti€p tuc suy yéu, nén kinh
té€ Trung Quéc phuc hdi chua manh. Cac chinh sach hd trg dugc chinh phu ban hanh
cling sé& can thai gian (udc tinh 4-6 thang) dé tham th&u. Do d6, DSC duy tri danh gia
nén kinh t& Viét Nam van dang & trong chu ki suy thoai chua thé phuc hdi ngay
trong Q3/2023.
Vi ky vong (1) cac chinh sach hé trg sé trd thanh bé d& cho nén kinh té, (2) Trung
Quéc hdi phuc manh mé hon va kéo nén kinh té Chau A di lén, DSC ky vong kinh té
Viét Nam sé bat dau cé su phuc héi tir Q4/2023.
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Loi két

Xac nhan ciaa chuyén vién phan tich

Chuing t6i xac nhan rang nhitng quan diém dugc trinh bay trong bdo cdo nay phan anh ddng quan diém c& nhan
cla ching t6i. Ching téi cling xac nhan rang khéng c6 phan thu lao ndo cla ching téi da, dang, hoac sé truc
ti€p hay gian tiép c6 lién quan dén cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong b&o céo nay. Cac chuyén vién
phan tich nghién cltu phu trach cac bao cao nay nhan dugc thu lao dya trén nhiéu yéu té khéac nhau, bao gém
chat lugng, tinh chinh xac cta nghién clu, va doanh thu cia cong ty, trong dé bao gém doanh thu tu cac don vi
kinh doanh khac nhu bé phan Méi gidi té chiic, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mieén trir trach nhiém

Bdo cdo nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Chiing khodn DSC. Bdo céo nay dudc viét dua trén
ngudn théng tin dang tin cdy vao thdi diém céng bé. Céng ty C8 phan Chiing khoan DSC khéng chiu trach nhiém
vé dé chinh xac clia nhitng théng tin nay. Quan diém, dy bao va nhiing udc lugng trong bdo cdo nay chi thé hién y
ki€n cua tac gia tai thdi diém phat hanh. Nhiing quan diém nay khéng thé hién quan diém chung cta Céng ty C8
phan Ching khoan DSC va c6 thé thay déi ma khong can théng béo trudc. Bao cdo ndy chi nham muc dich cung
cdp théng tin cho céc t6 chiric dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Céng ty c6 phan chiing khoan DSC va
khong mang tinh chat mai chao mua hay ban bat ky chiing khoan nao dugc thao luan trong bao cao nay. Quyét
dinh cta nha dau tu nén dua vao nhitng su tu van déc lap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu
dau tu riéng biét. Bao cao nay khong dugc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phaéi véi bat ky muc dich nao
néu khéng dugc su chap thuén bang van ban cta Céng ty C8 phan Ching khoan DSC. Xin vui long ghi ré nguén
trich dan néu st dung céc théng tin trong bao cio nay.

Lién hé
Nguyén Hoang Hiép, Truong Thai Pat, Room tu van DSC
Truédng nhdm Vi M6 GDB. Trung tam Phan tich .
hiep.nh@dsc.com.vn dat.tt@dsc.com.vn " !2.'2:::!4‘ 3 .
'0 : l.w : “
Nguyén Minh Tuan, Lé Thién Huong, r.:%r = Fey
Chuyén vién phan tich Chuyén vién phan tich 5 .‘"‘ @ .
tuan.nm@dsc.com.vn huong.lt@dsc.com.vn > .,..1:;; o
Nguyén Quéc Vin, Nguyén Tuéan Anh, L .;.g.é:!! ﬂ:g;q
Chuyén vién phan tich Chuyén vién phan tich
van.nqg@dsc.com.vn anh.nt@dsc.com.vn
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