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Vi MO VIET NAM

I. Sirc khée nén kinh té - Ban lé ting téc

Chi s& PMI duy tri  mlc co hep trong thang 7. Tuy nhién, t6c dé
co hep khu vuc san xuat da cham lai dang ké.

Doanh thu ban Ié hdi phuc manh mé, da dat trd lai vung dinh dat
dugc giai doan Q4/2022.

Gia dau bat ting manh do khéi OPEC+ cat giam san lugng. Tuy
nhién, tac déng cla gia dau tSi lam phat tang khong dang ngai.

Il. Giao thueng quéc té - Tiép da hdi phuc

Dong vén FDI tiép tuc la diém sang trong blc tranh vi mé. Thang
7/2023, FDI dang ky lan dau ghi nhan tang trudng so vdi cung ky
trong nam 2023.

Thu hat khéch du lich cling la mét diém sang. Thang 7 la thang
dau tién trong nam Viét Nam thu hat hon 1 triéu lugt khach
qudc té.

I1l. Thi trudng vén - Kha nang hap thu tin dung rat yéu

L&i sudt cho vay trén thj trudng cé su phan héa I6n. Cac doanh
nghiép t6t da cé thé vay vai lai sudt dudi 10% trong khi céc
doanh nghiép "déi vén" cé chat lugng tin dung thap van phai
chiu muec 13i suat 12 - 17%.

7 thang dau nam, tang trudng tin dung chi dat 4,3%. Kha nang
hédp thu tin dung cda thj trudng rat yéu.

V. Két luan chu ki kinh té

Céc chi b4o kinh t& van cho thdy Viét Nam dang & trong chu ki
suy thoai. Tuy nhién, cac tin hiéu héi phuc da xuat hién ré rang
hon.
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Strc khoe nén kinh té: PMI & Ban lé
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Hoat dong san
xudt van tiép tuc
co hep, nhung téc
do suy yéu da
cham lai...

/4

Doanh thu ban le
da phuc hoi tuong
duong voi mirc

dinh dat duoc giai

doan Q4 nam
2022...

Chi s6 PMI duy tri dudi 50 diém, thé hién co hep san xuat
Bi€u d6 1: Chi s6 PMI Viét Nam giai doan 2019 - 2023
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Thang 7/2023, PMI san xuét Viét Nam dat 48,7, danh dau hoat déng san xuat tié€p tuc
co hep. Cac céng ty san xuat van gap kho khan trong viéc tim kiém don hang mdi
khién san lugng san xuat, va lugng viéc lam giam trong khi hang tén kho tiép tuc tang
cao. Do tinh trang thiéu don, t6c d6 giao hang clia cac doanh nghiép san xuat phan
nao dudgc cai thién.

Tuy hoat déng san xuat van co hep nhung t6c d6 gidm san lugng, don dt hang mdi,
hay viéc 1am déu da cham lai dang ké. Biéu nay phan anh nhu cau tiéu dung dang bat
dau tim dugc diém cén bang. Niém tin cla doanh nghiép cling da phan nao dugc cai
thién, dat méc cao nhat 4 thang trd lai. Nhiéu doanh nghiép dang dat ky vong ring
nhu cau sé cai thién, kéo theo hoat dong san xuat tang trd lai.

Doanh thu ban lé da héi phuc tuong duong mirc dinh nam 2022
Bi€u d6 2: Doanh thu ban Ié hang héa & dich vu Viét Nam 2022 - 2023
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mmm Doanh thu ban 1é hang héa & DV
Tang trudng MoM%

Tang trudng YoY%
Nguén: FiinPro, GSO

Doanh sG bén Ié hang hda va dich vu trong thang 7 da duy tri dugc da hoi phuc. Cu
thé doanh s6 ban 1é thang 7 udc dat 512 nghin ty, ting 5,4% YoY. Liy k& 7 thang,
doanh s6 ban lé dat 3,529 ty, tang 10,1% YoY. Véi két qua thang 7, doanh sé ban lé
da chinh thirc phuc héi tuong duong véi mic dinh dat dudc giai doan Q4/2022.
Pong luc chinh giup mang ban 1é cai thién dén tir 2 yéu té: nhu cau néi dia duy tri tot
va su phuc hoi ctia nganh du lich. V&i lugng khach quéc té tiép tuc tang trong thang
7, doanh thu dich vu luu trd, &n uéng va doanh thu dich vu It hanh tiép tuc téng an
tugng, lan lugt 4,7% va 9% MoM.
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Surc khoe nén kinh té: Gia dau
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Do khoi OPEC+
cat giam san

luvong va nhu cau
san xuat tiéu dung
hoi phuc nhe, gia
dau thé da quay
tro lai moc
$87/thung...

Gia dau tang manh trong thang 7

Tinh dén ngay 10/8, gia dau tho da danh dédu 6 tuan tang lién tiép vdi gia dau WTI dat
83,8 USD/thung, gid dau thdé Brent dat 87,2 USD/thing, cao nhat ké tUr thang 4.
Nguyén nhan khién gia dau tang manh trd lai ti tur 3 yéu to:

1. OPEC va cac nudc déng minh (OPEC+) théng nhat vé mét thoa thudn nham han
ché ngudn cung nam 2024 trong cudc hop chinh sach thang 6.

2. ARap Xé - Ut va Nga, hai quéc gia khai thac dau Ién th(r 2 va th(r 3 thé gidi doc
lap cat gidm san lugng san xuat. A Rap Xé — Ut da cét 1 triéu thung dau/ngay ké
tlr 20/7 va sé duy tri chinh séach it nhat t&i hét thang 9. Trong khi d6, Nga da cat
500.000 thung/ngay va sé cat thém 300.000 thing/ngay trong thang tai.

3. Nhu cau tiéu thu dau tai cac thi trudng chd chét dang co tin hiéu kha quan trg
lai. D&c biét 1a My (kinh t& van tiép tuc tang trudng) va Trung Quéc (cac chinh
sach kich thich nén kinh té lién tuc dugc ban hanh).

Nguén cung co hep la dong luc chinh khién dau tang gia
Biéu do 3: Cong suat san xuit dau cia OPEC+ (triéu thung/ngay)
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Theo sé liéu ti IEA (Co quan Néng lugng Qudc té), cong suét san xuat dau cia OPEC+
da vé muc 43,62 triéu thung /ngay trong thang 6, rat gan vdi mitc céng suét cung cap

Ngudn: IEA
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clia t6 chiic nay khi xung dét Nga — Ukraine dién ra.

Gia dau du phéng quay tré lai méc $90/thung trong nam 2023

Bang 1: Du phéng gia dau trung binh nam 2023 ciia mét s6 t6 chirc trén thé gigi
(USD/thuing)

Goldman . ANZ

Sachs EIA Fitch ING Research Trung binh
2023 86 83 80 90 90 85,8
2024 93 84 75 89 105 89,2

V@i nguén cung tiép tuc that chat va nhu cau tiéu thu toan cau c6 dau hiéu phuc héi
nhe, DSC danh gia rang gia dau thé cé thé tiép tuc tang ti gid cho dén cudi nam 2023.
Cu thé hon, ching t6i nhan dinh gia dau thé Brent cé thé trd lai méc $90/thung vao
cudi nam nay. Tuy nhién, kha nang gia dau quay lai méc 100 USD/thung la rat khé do
thi trudng hién tai da tuong déi can bang va va rdi ro suy thoai kinh té toan cau van
con hién hitu (FRED du bao My cé 70% kha nang budc vao suy thoéi kinh té tir thang 2
nam 2024).
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Sirc khée nén kinh té: Lam phat
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Gid xdng, dau
tang cao sé khong
tao ap luc lam
phat manh vai
Viéet Nam...

1

Gid xdng, ddau
tdng cao sé la yéu
to khién FED
khéng thé giam
lai suat ngay
trong nam 2023...

Lam phat Viét Nam duy tri  mirc thap
Biéu do 4: Gia xang Viét Nam giai doan 2020 - 2023 (VND/L)
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Bi€u d6 5: Lam phat (so véi cung ky) 1 s6 quéc gia trén thé giGi 2022 - 2023
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Théang 7/2023, lam phét Viét Nam dat 2,1% YoY, tdng nhe 10 diém ca ban so vé&i thang
6. Viéc dau tho va xang tang gia trd lai c6 thé |a tac déng khién lam phat gia ting. Tuy
nhién, gia xang thdi diém hién tai chi ngang nguta giai doan Q3-Q4/2022, khé cé kha
nang gay ra bung né lam phat. Thém vao d6, nhu cau tiéu dung yéu van sé tiép tuc
gay ra ap luc gidm lam phat. Do dé, chiing téi danh gia rui ro lam phéat bung né trong
5 thang cudi nam 2023 la rat thap!

Lam phat My c6 thé ting tré lai do hiéu irng nén cao két thiic
Bi€u d6 6: Du phéng lam phat My nam 2023 (Ngudn: FRED, DSC du phéng)
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Trai ngudc vai Viét Nam, rui ro lam phat bat tang trd lai véi My la hoan toan co thé. Do
hiéu Uing nén cao da két thic, tur nay dén cudi nam, néu lam phat My chi tang nhe
0,2% MoM, thi lam phéat thang 12/2023 s& quay trd vé méc 3,9% YoY.

Véi gia dau tang nong trong thai gian gén day, rat c6 kha nang lam phat My sé con
bat tdng manh han mic du phong 0,2%/thang. Vi muc lai suat diéu hanh My da &
muc rat cao 5.25% - 5.5%, DSC danh gia FED sé khdng can tiép tuc tang lai suat diéu
hanh. Tuy nhién, kha ndang cao cd quan nay sé can duy tri mdc |ai suat cao xuyén sudt
nam 2023 ch( khéng thé bat dau cat gidam ngay tir Q4/2023 nhu trong cac kich ban du
phéng & cac bao céo trudc.
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Surc khoe nén kinh té: Pau tu cong
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Tién dé giai ngan
von dau tu cong
nam 2023 tich
cuc, 7 thang dau
nam dat 37,9% ké
hoach cua Chinh

phu déra ...

Tién do giai ngan nguén vén dau tu cong tich cuc

Theo B Tai chinh, tinh t&i hét T7/2023, giai ngan vén dau tu cdng tir ngudn ngan sach
nha nudc toan quéc udc dat hon 267 nghin ty, dat 37,9% ké hoach nam 2023 cla
chinh pht (707 nghin ty), cao han vdi ty 1é thuc hién clng ky chi dat 34,5%. Vé mat gia
tri tuyét doi, gia tri gidi ngan 7 thang ndm 2023 cao haon 80.000 ty so vdi clng ky.

DSC danh gia téc dd giadi ngan nguén von dau tu cong nam 2023 tich cuc do ¢é sy
déc thac cia Chinh phd ngay tur nhitng ngay dau nam, tranh dugc tinh trang tap trung
giai ngan chi trong 5 thang cudi nam. Chung téi ky vong xu huéng nay sé tiép tuc
trong 5 thang cudi ndm 2023, tré thanh 1 déng luc t6t hé trg nén kinh té&.

Pau tau kinh té ca nudc but téc trong giai ngan von dau tu cong
Bi€u d6 7: Tién do giai ngan chia 4 thanh phé trung uwong 77/2023
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Theo Téng cuc théng ké, Iiy k& 7 thang ndm 2023, ty I& gidi ngan cla TP.HCM dat
28,5% trén téng s6 vén dudc giao 14 han 70.000 ty ddng va c6 dau hiéu cham lai sau
khi ddy manh giai phdng mat bang va dén bu cho du &n Vanh dai 3 trong thang 6 vira
qua. Trong khi dé Ha Néi ghi nhan téc d6 giai ngan khdi sac hon & muic 45,7%.

Trong 5 thang cudi nam 2023, DSC ky vong toc do giai ngan cla 2 thanh phé nay sé
dugc day nhanh khi 2 dy an la vanh dai 4 Ha N6i va vanh dai 3 TP.HCM dudc trién khai
manh mé&. Bén canh d6 1 s6 dia phudng c6 téc dd giai ngan tét ¢ thé k€ dén nhu
Pong Thap (58,3%), Tién Giang (56,3%), Long An (54,3%).

Bd Giao thong van tai duy tri téc dé giai ngan tot
Bi€u d6 8: Vén dau tu céng da thuc hién caa mét sé Bo, nganh (Ty VND)
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V&i quyét tdm hoan thanh 2 tuyén cao t6c Bac Nam GD1 vao 2/9 va day nhanh céac du
an trong diém dang trién khai nhu cac tuyén thanh phan cao t6c B&c Nam GD2, vanh
dai 4 Ha N&i, vanh dai 3 TP.HCM, B0 Giao thong van tai (GTVT) da giai ngan ldy ké tu
dau ndm t&i cudi T7.2023 dugc 40.578 ty dong, dat 44,4% ké hoach Chinh Phu giao.

Bén canh mét s Bo, nganh co tc do gidi ngan t6t nhu B GTVT hay Bo Nong nghiép
va Phat trién ndng thon thi van co téi 32 bd, cd quan trung uong c6 muic gidi ngan
duédi 20% nhu Bd Gido duc - Dao tao hay BO Y T&. Tuy nhién, véi ty 1& gidi ngan téng
thé & murc cao, DSC danh gia Viét Nam van dang thuc hién ding tién do, va sé khong
g3p qué nhiéu khé khan trong viéc ddy manh ty & giai ngan 5 thang cudi nam.
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Su'c khoée nén kinh té: Hoat dong doanh nghiép
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Véi béi canh vi mé
kho luong, nhu
cau tiéu dung
chua hoi phuc,
DSC danh gia hoat
dong doanh
nghiép chua thé
phuc héi ngay
trong Q3...

Hoat déng doanh nghiép chua héi phuc, nhung da cé su én dinh
Biéu db 9: Théng ké tinh hinh dang ky doanh nghiép nam 2023
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Trong thang 7, s6 doanh nghiép thanh lap mdi & quay lai hoat dong dat 20.076, gidm
nhe 1,1% MoM. Trong khi dé, sé doanh nghiép tam ding kinh doanh, chg va da giai
thé dat 13.722 doanh nghiép, tang 11,3% MoM.

Ldy ké 7 thang dau nam, s6 doanh nghiép thanh lap mdi & quay lai hoat dong dat
131,9 nghin doanh nghiép, gidam 1,4% YoY. S6 doanh nghiép tam dung kinh doanh,
chg va da giai thé dat 113,3 nghin, ting 19,8% YoY.

Vi s6 doanh nghiép gia nhap thi trudng gidm nhe, rdi thj trudng ting dang ké, cé thé
thay hoat dong doanh nghiép nam 2023 cé su suy yéu nhat dinh, phan anh béi canh vi
mo con nhiéu khé khan.

Do b6i canh vi mé khé ludng, nhu cau tiéu dung thé gidi chua héi phuc, 13i suat cho
vay t6i doanh nghiép van con khé cao, DSC danh gia tinh hinh dang ky doanh nghiép
s& ti€p tuc duy tri 8n dinh trong Q3 va sé& chi c6 thé bat dau phuc héi sém nhat tu
Q4/2023 hoac Q1/2024.
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Giao thuong quac té: FDI

DSC
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Déng vén FDI én
dinh la diém sdang
nhat trong burc
tranh vi mo 7
thang dau nam...

Von FDI dang ky tang tré lai sau 6 thang dau nam suy giam
Biéu d6 10: FDI 7 thang qua cac nam 2018-2023 (ty USD)
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Biéu d6 11: Ty trong vén dau tw FDI phan theo viing
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Lay ké 7 thang dau nam, thu hut vén dau tu nudc ngoai clia Viét Nam dat 16,2 ty USD,
tang 4.5% YoY. Day la lan dau FDI dang ky ghi nhan tang trudng so vdi cung ky trong
nam 2023. Xét vé mat gidi ngan, FDI thuc hién dat 11,6 ty USD, tang 0.8% YoY.

Trong nam 2023, dong vén FDI dugc hd trg bdi cac nha dau tu ngoai co6 quy md vifa
va nho. DSC danh gia cac gidi phap quyét liét cia Chinh phu trong viéc thao g kho
kh&n, hé trg doanh nghiép thuc hién giai ngan vén dau tu cong da mang lai hiéu qua.
Trong 5 thang cuéi nam, ching téi ky vong FDI giai ngan sé ti€p tuc tang trudng khi
c4c dy &n 18n nhu Lego, Aeon Mall dugc dua vao trién khai.

Xét vé cd cdu nganh thu hat FDI, nganh cong nghiép ché bién, ché tao tiép tuc la tdm
diém cta dong vén khi thu hat t&i 10,9 ty USD (+9.3% YoY), chiém 67% téng vén dau
tu dang ky. Nganh kinh doanh bt déng san ding thr 2 véi téng vén dau tu dat 1,61
ty USD (-49.8% YoY). Vé quéc gia, Singapore |a nugc dan dau vé rét vén FDI, véi téng
vén dau tu gan 3,64 ty USD, chi€ém hon 22,4% t8ng von dau tu vao Viét Nam. Vé dia
phuong, Ha N6i van dang 13 dia phuang dan dau trong thu hat FDI (2.28 ty USD ;
+176% YoY). Trong khi d6, Hai Phong da vuon lén ding vi tri th( hai véi téng vén
dang ky dau tu FDI han 2 ty USD (chu yéu tdi tir khoan téng von han 1 ty USD cla LG
Innotek).
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Giao thuong quéc té: Kim ngach xuat nhap khau
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Vé6i nhu cdu tiéu
ding thé giéi van
con yéu, kim
ngach xuat nhap
khau Viét Nam
chua thé héi phuc
manh me...

Kim ngach xuat nhap khau tiép néi da phuc hoi
Bi€u d6 12: Kim ngach xuat nhap khau 7 thang nam 2023 (Do vi: ty USD)
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Bi€u d6 13: Gia tri kim ngach xuat nhap khau mét s6 mat hang T7/2023 (ty VND)
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Thang 07/2023, t8ng kim ngach xudt, nhdp kh3u hang hoéa udc dat 57,21 ty USD
(+2,5% MoM, -6,7% YoY). Trong d6, kim ngach xuat khiu dat 29,68 ty USD (+0,8%
MoM); kim ngach nh3p khau dat 27,53 ty USD (+4,4% MoM). Trong b&i canh vi mdé
khé khan chung, hoat déng xudt nhap khau ghi nhan sut giam dang ké so véi cung ky,
song c6 sy phuc hdi tich cuc theo thang. Can can thuong mai van duy tri xuat siéu
15,23 ty USD trong 7 thang dau nam.

V@ xuat kh3u, diém sang dén tir nhém hang cong nghiép ché bién vdi kim ngach dat
25,12 ty USD, tang 1,1% MoM, chiém 84,65% t6ng kim ngach xudt khau. Nhom mat
hang néng san cling c6 nhitng phat trién &n tugng. Trong thang 7, xuat khdu mat hang
ndéng san tuy cé dau hiéu chiing lai, giam 0.9% MoM, nhung van tang td&i 27% YoY.
Xuét khau gao 7 thang dau ndm dat 2,5 ty USD (+29,6% YoY). Trong b&i canh (1) mét
s6 qudc gia nhu An D3, Nga thuc hién Iénh c&m xuat khdu gao va (2) thu hoach vu lua
hé thu dang dén gan, ching t6i cho rang kim ngach xuat khdu gao sé tang trudng
manh hon nita trong 5 thang cudi ndm 2023.

Xét theo quéc gia, kim ngach xuat khau sang Trung Quéc - d6i tac 16n thi 2 cla Viét
Nam - d3 bat dau ting trudng trd lai. Liy k& 7 thang, gia tri xuat khiu sang Trung
Quéc dat 31.6 ty USD (+4.9% YoY). Trong khi dé, xuat khau sang thi trudng My va EU
dat Ian lugt 52.4 ty USD (-21.8% YoY) va 25 ty USD (-9.9% YoY), van chua cé tin hiéu
phuc hdi dang ké.

Tuy chinh phd d& c6 su né luc trong viéc day manh lién két thuong mai, nhu cau tu
Trung Quéc van phuc hdi kha cham trong khi nhu cau tir cac quéc gia phuang Tay van
con am dam. Do do6, trong 5 thang cudi nam, ching t6i danh gid hoat dong giao
thuong hang héa sé c6 sy phuc héi, nhung chua thé phuc héi manh mé.
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Giao thuong quac té: Ty gia héi doai
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V@i can can thanh
todn tong thé dao
chiéu duong, DSC
danh gia ap luc ty
gia nam 2023
khéng con qua
lon...

USD/VND tang nhe trong thang 7. Tuy nhién, ap luc ty gia khdng
dang lo ngai

Biéu d6 14: Ty gia USD/VND va chi s6 DXY
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—— USD/VND (LHS) ——— DXY (RHS) Nguén: Trading Economic

Bang 2: Can can thanh toan Viét Nam giai doan 2022 - 2023 (don vi: ty USD)

Q1.2022 Q2.2022 Q3.2022 Q4.2022 Q1.2023

Can can vang lai 1,7) 4,9) 1,7 3,9 6,0
Can can hang hoa 51 3,0 8,8 8,7 7,6
Can can dich vu 4,3) (3,8 (3,0 (1,5) 0,2)
Thu nhép s cép (rong) (4,4) (5,0 (5,0 (5,3) 4,1)
Thu nhép th( cép (rong) 1,9 0,9 0,9 2,0 2,7
Can cén vén 0 0 0 0 0
Can cén tai chinh 3,4 8,9 (4,9) 21 3,1
Dau tu tryc tiép (rong) 34 37 2,6 5,5 33
Dau tu gian tiép (rong) 0,3) 0,9 0,3) 1,1 0,3
Pau tu khac (rong) 03 4,2 (7.3) (4,5 0,5)
L6i va sai sot 2.7) (8,9) (12,4) (7.2) (7.5)
CAN CAN TONG THE (1,0) (4,9) (15,6) 1,2) 1,6
Nguén: SBV

Do c6 chinh sach tién té ngugc pha so vdi thé gidi, ty gia USD/VND da phai chiu ap luc
trugt gia nhat dinh. Két phién 9/8, ty gia USD/VND dat 23.800, giam nhe 0,1% MoM.
Trong 5 thang cudi nam, DSC ky vong ty gia USD/VND sé& cé su 6n dinh, bién déng
khéng qué 2% so vSi méc hién tai do cé sy tac dong cla cac yéu t6 ca tich cuc 1an tiéu
cyc. Cu thé, hién chinh sach tién té Viét Nam ndi ldng, di ngudc lai véi chu ki that chat
clia My, EU. Day la yéu t6 tiéu cuc, sé tao ap luc lén ty gia trong 5 thang cudi nam.

& chiéu ngugc lai, can can thanh toan da dao chiéu, trd lai mic duang, phan anh c6
ngudn cung USD vao Viét Nam. Giai doan nam 2022, can cin thanh toan tdng thé cla
Viét Nam lién tuc duy tri &m, v8i dinh diém Q3/2022 4m 15,6 ty USD. Theo DSC danh
gia, day la nguyén nhan chi yéu khién ty gia USD/VND mat da, tang manh lén gan sat
méc 25.000. O thai diém hién tai, can can thanh toan da cé sy dao chiéu, trong
Q1/2023, can can thanh toan téng thé dat 1,6 ty USD. Dy trit ngoai h&i cta Viét Nam
theo udc tinh cling da tang 6 ty USD tu dau ném cho tdi hién tai. V&i ngudn cung USD
doi dao, DSC danh gia ap lyc ty gia trong nam 2023 sé khéng qua 1én.
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Giao thuong quac té: Khach du lich quoc té
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“Born Pink"” gay
su' cha y. Nganh
du lich hoan
thanh 83% ké
hoach ca nam...

Khéch du lich quéc té ting manh trong mua thap diém
Biéu d6 15: Khach quéc t&€ 7 thang qua cac nam (triéu lugt khach)

2023 I 6,6

2022 W 1

2021 1 o1

2020 I 3,8

2019 I 9,8

0 2 4 6 8 10

Nguén: GSO

Trong thang 7, Viét Nam dén 1.038 triéu lugt khach quéc té (+6.5% MoM, +295%
YoY). Liy ké 7 thang dau nam, Viét Nam dén 6.6 triéu lugt khach qudc té, hoan thanh
83% ké hoach nam 2023. bay la [an dau tién trong ném, Viét Nam nhén trén 1 triéu
lugt khach/thang.

Vi lugt khach du lich ting trudng déu theo thang, cé thé thay tin hiéu ting trudng
nganh du lich rat tich cuc. Trong thang 7, su kién 4m nhac qudc té "Born Pink” dugc t&
chic tai Ha No6i, da gay tiéng vang I8n, thu hat dong dao khach trong va ngoai nudc.
Cu thé, trong thang, tht d6 doén 2,38 triéu lugt khach du lich, tang 21,4% YoY, trong
dd khach quéc té udc dat hon 380.000 lugt, tang gap 2,5 1an so vdi cung ky.

Ngoai top khach quéc té€ “quen mat” tir thi trudng Han Qudc (285 nghin khach), Trung
Quéc (158 nghin khach) va My (67 nghin khéch), nganh du lich dén nhan téc d6 tang
trudng 1n nhat tir khu vuc chau Au, dat 74 nghin khach, tang 27% MoM. C6 thé thay,
nganh du lich Viét Nam dang thu hiat dugc da dang khéch tir moi vung trén thé gidi.
M6t s6 chinh sach xudt nhap canh md réng hon nhu mién thj thuc, hay visa dién tir ky
vong sé sém dugc thong qua, tiép tuc tao doéng luc cho nganh. Trudc do, vao ngay
24/6, Quéc hoi da thong qua viéc tang thai han visa cho ngudi nhap canh. DSC nhan
dinh nganh du lich sé tiép tuc c6 tin hiéu phuc héi manh mé hon trong mua du lich s6i
déng giai doan cudi nam, tao dong luc hdi phuc, phat trién kinh té.
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Thi trudng von: Thanh khoan thi truéng doi dao
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Lai sudt cho vay
lién ngan hang
qua dém tro vé
vung day lich su.
Thanh khoan thi
truong rat doi
dao...

Lai suat cho vay lién ngan hang da cham day
Biéu dd 16: Lai suat lién ngan hang ki han qua dém Viét Nam nam 2023

0%
01/23 02/23 03/23 04/23 05/23 06/23 07/23 08/23
Nguén: SBV, FiinPro
Sau 4 [an giam I3i suat ciia NHNN, 13i suat cho vay lién ngan hang Viét Nam bat dau xu
huéng gidam manh. Két phién 7/8/2023, lai suat cho vay qua dém dat 0.21%. V&i mic
13i suat lién ngan hang & muc day lich s, c6 thé thdy thanh khoan hé théng ngan
hang hién rat doi dao.

Lai suat trai phiéu chinh phu duy tri xu hudng giam
Bi€u d6 17: Lai suat trai phiéu chinh pha Viét Nam nam 2023

6%
5%
4%
3%
2%
1%

01/23 02/23 03/23 04/23 05/23 06/23 07/23 08/23

TPCP 1 Nam TPCP 5 Nam —— TPCP 10 Ndm —— TPCP 15 Nam

Nguén: SBV, FiinPro

Lai suat trai phi€u chinh pha (TPCP) trong thang 7 ti€p dién xu hudng giam tu trudc.
Tinh tUr dau thang 7 t&i nay (9/8/2023), 14i sudt TPCP da giam tu 30 - 50 diém co ban
trén moi ki han.

Trong thang 7, HNX t8 chiic 21 dgt dau thau TPCP, vdi téng khéi lugng tring thau dat
33.287 ty. Trong d6, Kho bac nha nudc huy déng thanh cdng 28.837 ty, Ngan hang
chinh sach xa hoi huy déng dugc 4.450 ty.

Lay ké 7 thang dau nam, Kho bac nha nudc huy dong dugc 208.729 ty, dat 52,2% ké
hoach nam 2023. Ngan hang chinh sach xa héi huy déng dugc 4.450 ty, dat 18,3% ké
hoach nam.
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Thi trudng von: Hap thu tin dung yéu
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Véi nhu cGu mo
réng san xudt
kinh doanh yéu,
hé théng ngan
hang khéng thé
ddy tin dung du
lai vay da giam....

Lai suat cho vay c6 su phan héa ro rét
Bi€u d6 18: Lai suat cho vay mét s6 ngan hang thucng mai (thang 8/2023)

Ngan hang Lai sué': vay thé chap 'I-’Ian_ mirc
(%/nam) (gia tri TSBB)
VPBank TU 6.9% 75% 10 nam
TPBank TU 6.4% 95% 20 nam
Vietcombank TU 7.7% 70% 10 ndm
Vietinbank Tu 8.5% 70 - 100% 20 nam
Techcombank TU 7.49% 95% 8 nam
BIDV Tu 7.8% 80% 7 nam
MBBank TU 7.9% 90% 15 nam
ACB TU 9.0% 75% 10 nam
Sacombank Tur 8.5% 100% 20 nam
VIB TU 8.3% 70% 15 nam

Nguén: VPBank

Sau khi ngan hang nha nudc 04 lan giam lai suat diéu hanh, Iai suat cho vay tdi cac
doanh nghiép da cé su cai thién nhat dinh. Theo udc tinh, hién 13i suat cho vay da
gidm khoang 1.5% - 2% ké tir dau ndm tSi nay. MUc |3i vay thé chap ctia nhiéu NHTM
cling dugc gidi thiéu la chi tu 7-8%.

Tuy nhién, l3i suat cho vay hién tai c6 su phan héa ré rét. V3i cac doanh nghiép san
xuat kinh doanh (SXKD) cé chat lugng tin dung t6t, 1&i sudt cho vay ding la da trg vé
mic thap dudi 10%. Tuy nhién, véi cadc doanh nghiép kho khén, "do6i vén", chat lugng
tin dung thap, Iai suét khi di vay ngan hang van dat méc 12 - 17%.

Sirc hap thu tin dung cta nén kinh té rat yéu
Bi€u d6 19: T6c do ting trudng tin dung hé théng ngan hang nam 2022 va 2023
9,35%

8,04% 9,40%

6,75%
5,04% 217 4,70% 4,30%

3,04% b

2,529 ’ ’

52% 1,61%
0,77%
Thang 2 Thang 3 Thang 4 Thang 5 Thang 6 Thang 7
e 7022 YTD e ?2023 YTD Nguén: DSC téng hgp

RUi ro I6n nhat clia hé thdng ngan hang ndm 2023 13 ng xau tang cao. Du cho théng
tu 02 cho phép gidn ng tin dung da dugc ban hanh, ty 1é ng xdu cla cac ngan hang
niém yét van tiép tuc tang lén t&i 2,1% (Q4/2022 chi 1,6%; Q1/2023 chi 1,9%). Do dé,
du cho vay dugc v8i mic |3i sudt cao, nhiéu ngan hang van rat "e ngai", khédng duyét
tin dung vdi cac doanh nghiép khé khén. Véi cac doanh nghiép c6 chét lugng tin dung
t6t, dugc vay lai sudt ré, do trién vong kinh doanh chua ré rang, nhiéu doanh nghiép
Iua chon khéng di vay thém vén d€ ma réng san xuét kinh doanh

Do hién trang trén, sttc hdp thu tin dung clia nén kinh té€ ndm 2023 rat yéu. Dén hét
thang 7, tang trudng tin dung chi dat 4,3% YTD, gidm nhe ti méc 4,7% trong thang 6.
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Panh gia chu ki kinh té
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Viét Nam da bat
dau c6 nhiing tin

hiéu phuc hoi nhu
lai vay da giam,
FDI tdang trudng
tot, ban lé phuc
hai vé dinh...

DSC duy tri danh gia Viét Nam dang & trong chu ki suy thoai
Bi€u d6 20: Du bao chu ky kinh té Viét Nam nam 2023

Croiowe B tgoang | swwos |

Q2/23 Q3/23

& thdi diém hién tai, cac chi bao clia Viét Nam déu cho thay nén kinh t& dang & pha
suy thoai:

*  PMI duy tri & mUc co hep xuyén sudt ndm 2023.

« Tin dung téng trudng thap (07 thang dau ndm udc tinh chi tang 4%).

»  Nog xau tang cao (Tinh hét Q1, ng xau dat muc 2,9%, tang ti 2% trong Q4/2022).

* Lgi nhuan doanh nghiép gidm sut.

+  Kim ngach xuat nhap khau van chua hdi phuc.

Tuy nhién, nén kinh t& Viét Nam da bat dau xuat hién nhiing di€ém sang:

* Ngubn vén FDI da c¢é su tang trudng.

* Du lich phuc hai tot.

» Doanh thu ban Ié hang héa va dich vu da phuc héi tuong duong mirc dinh dat
dudc giai doan Q4/2022.

+ Tién doé giadi ngan dau tu cong tét, 7 thang da dat 37,9% ké hoach nam (luu y: ty Ié
giadi ngan dau tu cong trung binh thudng dudi 90%/nam)

Nén kinh té Viét Nam hién da c6 d6 md I16n va sé khong tranh khdi van déng theo chu
ki ciia nén kinh té thé gidi. Hién tai, nén kinh té phuong Tay tuy tru vitng hon ki vong
nhung chua phuc héi. Nén kinh t& Trung Quéc phuc héi yéu. Cac chinh sach hé trg
dudc ban hanh chua phét huy nhiéu tac dung (vi du: gidm lai sudt nhung khong cé
tang trudng tin dung). Do d6, DSC duy tri danh gia nén kinh t& Viét Nam van dang
@ trong chu ki suy thoai.

Vi ky vong (1) du lich tiép tuc phuc héi manh mé, gia tang nhu cau tiéu dung noi dia,
(2) cac chinh sach hé trg sé trd thanh bé d& cho nén kinh té, (2) Trung Quéc sé bat dau
héi phuc t8t hon tir Q4/2023, DSC duy tri 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, Nguyén Thi Bich Diép, r.:%r = Fey
Chuyén vién phan tich Chuyén vién phan tich 5 .‘"‘ @ .
tuan.nm@dsc.com.vn diep.ntb@dsc.com.vn > .,..1:;; o
Nguyén Quéc Vin, Lé Thién Huang, L .;.g.é:‘! ﬂ:g;q
Chuyén vién phan tich Chuyén vién phan tich
van.nqg@dsc.com.vn huong.lt@dsc.com.vn
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