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Ky vong nén kinh té Viét Nam phuc h6i manh
hon trong nira cuoi nam 2023

Tang trwdng GDP cuda Viét Nam trong Q2/23 dat 4,1% svck, hdi phuc nhe
tr mre 3,3% svck trong Q1/23.

Chung t6i dw bao GDP Viét nam tang trwdng 7,1% svck trong 6 thang

cudi nam, gidp tang trudng ca nam 2023 dat 5,5% svck.

Viéc trién khai chinh séch tai khéa mé réng va méi trwéng 1ai suét giam l1a

hai yéu té chinh thic day sy phuc hdi ctia nén kinh té trong nira cudi nam.
Da phuc hoi kinh té dién ra cham chap trong Q2/23 do khé khan kéo dai

Theo Téng cuc Théng ké (TCTK), tang trwdng GDP cla Viét Nam trong Q2/23
dat 4,1% svck, tang nhe tr mire 3,3% svck trong Q1/23. V& ba try cot chinh cta
nén kinh té, linh vwc cdng nghiép va xay dung tang 2,5% svck, trong khi linh
vire dich vu va néng nghiép l1an lwot tdng 6,1% svck va 3,2% svck. Trong nra
dau nam 2023, kinh té Viét Nam tang trudng 3,7% svck, mirc thap thi hai trong
giai doan 2011-2023. Céac yéu t6 chinh can tré tang trwéng kinh té Viét Nam
trong 6T dau nam 2023 bao gébm don hang xuéat khau giam, 1ai sut cho vay cao
va thi trwong bat dong san tri tré.

Chuing t6i ky vong nén kinh té sé tang téc dé phuc hoi trong ntra cudi 2023

Chung téi ky vong GDP Viét Nam tang 7,1% svck (+/-0,3 diém %) trong nira

cudi ndm 2023 (so v&i +3,7% svck trong niva du ndm), qua doé nang tdc do tang

trwdng ca ndm lén 5,5% svck (+/-0,2 diém %). Chang t6i ky vong nén kinh té sé

duy tri da phuc hdi trong nadm t&i, ddng thoi dw bao tang trwdng GDP dat 6,9%

svck (+/-0,3 diém %) trong ndm 2024. Cac yéu td hd tro 1a: (1) Chinh phd thuc

hién chinh sach tai khéa mé rong dé hd tro tang trwdng, (2) Lai suat cho vay
gidm giup kich thich tiéu dung va dau tw tw nhan va (3) Bon hang déi véi hang
hoéa xuat khau cla Viét Nam c6 kha nang phuc hdi ré nét ké tir Q4/23.

Xuét khau cua Viét Nam c6 thé phuc hdi dang ké tir Q4/23

Chung t6i ky vong xuét khau ctia Viét Nam sé phuc hdi dang ké tir Q4/23 do (1)

lwong hang tén kho tai cac nuwéc phat trién gidm sé kich thich nhu dbi véi hang

xuét khau cla Viét Nam, (2) chu ky thay thé smartphone cii bang smartphone
méi 1 khoang 2 nam, tlr d6 thic day xuat khau smartphone cla Viét Nam ké ti

Q4/23, (3) Nhu cau tr Trung Quéc phuc hdi manh mé hon sau khi nén kinh té

ma& clra tré lai.

Lai suat c6 thé sé duy tri da giam trong 6 thang cudi nam 2023

Chung t6i dw béo 1ai suat tién gri binh quan ky han 12 thang gidm xuébng 6,0-

6,2%/nam vao cudi nam 2023 do: (1) tac dong tir 4 dot gidm 1ai suét cia Ngan

hang Nha nwéc (NHNN), (2) nhu cu tin dung yéu do téng trwdng kinh t& gidm
tbc va thi trudng bat dong san am dam, (3) Chinh pha thic day dau tw cong, tw
dé bom thém tién vao nén kinh té va (4) NHNN van con dw dia dé néi [dng thém
chinh séach tién t&. Dong thoi, chang toi ky vong 1ai suét cho vay gidam manh hon
trong ntra cudi ndm do chi phi vén ctia cac ngan hang thwong mai (NHTM) dang

gidm nhanh nho: (1) tac dong tir 4 dot gidm 1ai suat diéu hanh ctia NHNN va (2)

Théng tw 02 dwoc ban hanh cho phép gian trich 1ap dw phong no xau.

Hinh 1: Chung t6i ky vong GDP cuia Viét Nam sé tang toc d§ phuc héi trong 6T cui nam
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Hinh 2: Linh vwc cong nghiép va xay dwng tiang trwéng rat thap trong

nitra dau nam 2023
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Ky vong nen kinh té Viét Nam phuc hoi manh
hon trong nira cuoi nam 2023

Theo TCTK, tang trwédng GDP cua Viét Nam trong Q2/23 dat 4,1% svck, tang
nhe tlr mire 3,3% svck trong Q1/23. V& 3 tru cdt chinh cGa nén kinh té, linh vuc
cbng nghiép va xay dwng tang 2,5% svck, trong khi linh vyc dich vu va ndng
nghiép 1an Iwot tdng 6,1% svck va 3,2% svck. Trong niva dau nam 2023, kinh té
Viét Nam téng trudng 3,7% svck, mirc thdp thiv hai trong giai doan 2011-2023.
Cac yéu t6 chinh can tré ting trwdng kinh t& Viét Nam trong 6 thang dau ndm
2023 bao gébm don hang xuéat khau gidm, I4i suat cho vay cao va thi truéng bét
dong san tri tré.

Linh vwrc cong nghiép va xay dwng tri tré do nhu cau bén ngoai suy yéu

Linh vwc cbng nghiép va xay dwng tang nhe 2,5% svck trong Q2/23 sau khi ghi
nhan mtrc tdng trwdng &m trong Q1/23. Tuy vay, mirc ting trwdng nay van thap
hon rat nhiéu so v&i mire 8,7% cung ki nam truwée.

Trong sb cac phan nganh, xay dwng dang c6 sw cai thién rd rét véi mire tng
trwdng 7,1% svck trong Q2/23 (so v&i +1,9% svck trong Q1/23) dén twr viéc
Chinh pht d&y manh du tw cong trong thoi gian qua. Tiép dén la nganh khai
khoang v&i mire tang trwdng 1,2% svck trong Q2/23 sau khi gidm 4,1% svck
trong quy trwéc. Sy phuc hdi clia hoat déng khai khoang chii yéu dén tir tang
cwong khai thac khi tw nhién va dau thé. Ngoai ra, nhu cdu tang khi ndng néng
da hé tro cAc phan nganh phan phdi dién va cp nwéc céi thién ting trwdng
trong Q2/23 (xem biéu dd bén dwi). Ngwoc lai, phan nganh san xuét van gap
khé khan va chi ghi nhan mure tang trwdng 1,2% trong Q2/23 trong bdi canh don
hang xuét khau tiép tuc giam

Trong 6 thang d4u nam 2023, linh vuc cdng nghiép va xay dwng chi ting trwdng
1,1% svck, day la mic tang trwdng 6 thang dau nam thap nhat trong giai doan
2011-2023. Bon hang san xuét va xuét khau gidm, thj trwdng bat dong san tri
tré 1a nhirng nguyén nhan chinh khién Iinh virc céng nghiép va xay dwng téng
trwdng thap trong 6 thang dau nam 2023.

Hinh 3: Tang trwdng san lwong cia mét s6 san pham céng nghiép
trong ntka dau nam 2023
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Hinh 5: Chi s6 san xuat céng nghiép (IIP) ctia cac phan nganh
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Nguédn: TCTK, VNDIRECT RESEARCH

Hinh 6: Linh virc ndng lam thay san tang trwéng cai thién trong nira

dau nam 2023

Linh vwrc néng - |1am - thay san tiép tuc ting trwéng trong Q2/23

Linh virc néng, lam nghiép va thay san tang 3,2% trong Q2/23, cai thién tir mirc
2,9% trong Q1/23. Cu thé, phan nganh néng nghiép ting truédng 3,4% trong
Q2/23 nhd nang suét cay lwong thuc tang. Nguoc lai, téc do ting trwdng cla
ca hai phan nganh 1am nghiép va thiy san trong Q2/23 déu gidm xuéng lan luot
la 3,2% svck va 2,7% svck do nhu cau xuat khau gidm. Trong nira dau ndm
2023, linh virc néng, Idm nghiép va thdy san tang trwdng 3,1% svck, cao hon
tbc do tang trudng 2,8% svck clia ndm ngoai. Dién tich gieo tréng tang va nang
suét cay lwong thuc cao hon la dong lwc chinh cho sy cai thién cla linh vuc
nay trong nira dadu ndm 2023.

Hinh 7: San lwong cac san pham chinh ctia nganh chan nubi
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Ngudn: TCTK, VNDIRECT RESEARCH

2.500 10,0%
2.000 8.0%
6,0%
1.500
— 40%
1.000
20%
500 0.0%
0 T — |_. . 2.0%
Thit trdu Thit bo Thit gia cam Thit lon

Toan nganh ===5an lrong 6T/22 (nghin tn) w5 3n lrgng 6T/23 (nghin tén)
Thay d&i (+/- % svck)

Nguén: TCTK, VNDIRECT RESEARCH

Linh vwe dich vu duy tri da tang trwéng

Linh vue dich vu tiép tuc la dong lwc tang trwdng chinh cia nén kinh té Viét Nam
v&i mirc tang trwdng 6,1% svck trong Q2/23. Trong nira dau ndm 2023, Iinh virc
dich vu tang trwdng 6,3% svck (so v&i +6,6% svck trong ndra dau nam 2022).
Da téng trwdng dn dinh cua linh vwe dich vu trong ntra dau nadm 2023 dén tu:
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e Lwong khach quéc té phuc hdi manh mé: Cu thé, Viét Nam dén khoang
5,6 triéu lwot khach quéc té trong 6 thang dau nam 2023, gap 9,3 1an svck
nhwng van chwa bang 80% cuing ky nam 2019 (murc trwdc dai dich). Lwong
khach quéc té trong ntra dau nam gép 1,5 1an téng lwong khach quéc té dén
Viét Nam trong c& ndm 2022 va vuot 2/3 ké hoach ciia Chinh pht cho ndm
2023. Trong khi do, téng lwgng khach ndi dia dat 64 triéu lwot trong 6T23
(+5,8% svck). Tdng doanh thu tr du lich dat 343,1 nghin ty déng trong 6T23
(+29% svck). Nhe d6, cac phan nganh lién quan dén du lich ghi nhan tbc do
téng trwdng cao trong 6T23, bao gdm hoat ddng Iwu tri va dich vu &n ubng
(+15,1% svck), nghé thuat, vui choi va gidi tri (+12,1% svck).

e Cau tiéu dung trong nwéc 6n dinh: Theo di liéu cla TCTK, tdng mirc
ban 1& hang héa va dich vu tiéu dung tang 10,9% svck trong nira dau nam
2023 (so v&i +12,2% svck trong 6T22). Néu loai trir yéu té gia, chi sb nay
da tang 8,4% svck, twong dwong v&i mire cung ky nam 2022. Nho tiéu dung
nodi dia kha virng chéc, phan nganh ban buén va ban 1é tang trwéng 8,5%
svck trong 6T23, cai thién manh tir mire téng trwedng 5,8% svck trong 6T22.

Mat khac, do thj truéng bat dong san tri tré va nhu ciu tin dung thp nén phan

nganh b4t ddng san va phan nganh tai chinh-ngan hang-bao hiém tdng trwdng
cham lai trong nita dau nam 2023.

Hinh 8: Tédng mirc ban Ié hang héa va doanh thu dich vu tiéu ding Hinh 9: Tang trwéng cua cac phan nganh dich vu (% svck)
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Ngu6n: TCTK, VNDIRECT RESEARCH Ngu6n: TCTK, VNDIRECT RESEARCH

Xuét khau sut giam trong nira ddu ndm 2023 do nhu ciu nwéc ngoai déi
v&i hang xuét khau Viét Nam giam trong béi canh kinh té toan cau suy yéu

Sé lwgng don dat hang lién tuc gidm ciing nhw gia hang héa diéu chinh da khién
gia tri xuat khau cla Viét Nam sut gidm kha manh trong ntra dadu ndm 2023.
Theo Téng cuc Hai quan, kim ngach xuét khau cla Viét Nam giam 12,0% svck
xudng con 164,7 ty USD trong niva dau nam 2023. Sy suy gidm duwoc ghi nhan
& hau hét cac mat hang xuét khau chi lwc, gébm: dién thoai cac loai (-18,2%
svck), dién t&r, may tinh va linh kién (-7,9% svck), may mac thiét bi (-8,3% svck),
dét may (-15,4% svck) va giay dép (-16,8% svck). O’ chiéu ngwoc lai, mot sé
mat hang xuat khau ting trwdng kha quan trong nlra dadu ndm 2023 bao gdm
héa chat (+1,6% svck), phwong tién van tai (+15,7% svck), gidy & san pham tir
gidy (+11,1% svck), gao (+32,2 % svck) va rau ct qua (+60,1% svck).
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Hinh 10: Xuat khau Viét Nam gép khé khan trong nira dau nam 2023 Hinh 11: Tang trwdng cla cac mat hang dan dau vé gia tri xuéat
khau
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Ngudn: TCTK, Téng cuc Hai quan, VNDIRECT RESEARCH Ngudn: Téng cuc Hai quan, VNDIRECT RESEARCH
Nhap khau thap cho thay sw suy yéu trong linh vwc san xuét
Giéa tri nhap khau gidm dang ké trong nira ddu nam 2023, phan anh nhu cau
nhap khau nguyén vat liéu, tw liéu san xuét va san pham trung gian suy gidm
trong bdi canh sb lwong don dat hang mai sut gidm. Theo TCTK, chi tiéu cho
nhap khau cta Viét Nam trong nira d4u ndm 2023 da gidm 18,4% svck xudng
con khodng 151,8 ty USD. Trong d6, nhap khdu hang héa trung gian (phuc vu
cho hoat ddng san xuét) gidm manh 20,0% svck trong khi nhap khau tw liéu san
xuét va nguyén vat liéu 1an lwvot gidm 13,8% svck va 22,6% svck. Ngoai ra, nhap
khau hang tiéu dung va hang héa khac gidm 8,2% svck. V& can can thwong
mai, Viét Nam xuat siéu 12,8 ty USD trong nlra dau nam 2023, cai thién manh
ttr mlrc xuat siéu 1,1 ty USD trong nlra dau nam 2022.
Hinh 12: Cac mat hang dan dau vé gia tri nhap khau Hinh 13: Cac mat hang dan diu vé gia tri xuét khau rong trong 6T23
(Pon vi: triéu USD)
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Ngudn: Téng cuc Hai quan, VNDIRECT RESEARCH Nguén: Téng cuc Hai quan, VNDIRECT RESEARCH

Chung t6i dw bao GDP cua Viét Nam tang trwéng 7,1% svck (+/-0,3 diém %)
trong ntra cubi ndm 2023 (so v&i +3,7% svck trong nlra dau ndm 2023), qua do
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nang tbc do tang trwdng ca nam 2023 1&n 5,5% svck (+/-0,2 diém %). Chang toi
ky vong nén kinh té Viét Nam s& duy tri da phuc hoi trong ndm téi va du bao
tang trwdng GDP dat 6,9% svck (+/-0,3 diém %) trong nam 2024.

Céc dong lwc chinh dén ti: (1) Chinh phd thwe hién chinh sach tai khéa mé
rong dé hd tro tang trwdng, (2) Lai suat cho vay thap hon gidp kich thich tiéu
dung va dau tw tw nhan va (3) Pon hang xuét khdu néng san va hang héa céng
nghiép ctia Viét Nam c6 kha ndng phuc hdi dang ké tlr Q4/23.

Rui ro déi véi dw phéng ctia chung toi dén tir: (1) Lam phat toan ciu cao hon
dw kién, (2) Chi s DXY manh hon dw kién cé thé gay thém ap lwc 1én ty gia, (3)
Tang trwdng kinh t& cham hon dy kién cla cac déi tac thwong mai I&n anh
hwéng dén xuat khau cta Viéet Nam.
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D tri¥ ngoai héi

Dy tri¥ ngoai héi trén GDP

S6 thang nhap khau

Lam phat binh quan

Tang trirdeng tin dung

D ner tin dung trén GDP

Tang trieéng tdng phuwrong tién thanh toan
L&i suét tai cap vén

L&i suét huy déng 12 thang (cudi nam)
Lo sudt trai phiéu Chinh pha 10 nam (cudi ndm)
Ty gia (USD/VND) (cuéi ky)

Tham hut ngan sach

Mo cdng

Bon vi

% svck
% svck
% svck
ty USD
ty USD
% GDP
ty USD
% GDP
thang

% svck

2023 . . Q3123 Q4123
2018 2019 2020 2021 2022 (oo Q123 02z G
75 7.4 2,9 26 8,0 55 33 41 6,7 7.3
13,3 8.4 69 189 105 20
11,8 6,9 37 267 7.8 30
69 109 189 33 124 15,7
58 128 127 72 A1 6,2
1,9 3.8 37 20 03 1,4
55 78 95 109 87 102
17,8 234 274 209 216 232
28 37 43 3.9 2,9 35
35 2.8 32 1,8 32 33 42 2.4 2.8 36

3

%trdaundm 139 137 121 136 140 13,0

% GDP 1029 1063 1143 1232 1253 1307
%trdaundm 124 148 147 107 6,2 11,2
% 6,3 6,0 40 40 6,0 45 55 45 45 45
% 6,9 7.0 5.6 5.6 7.8 6,1 75 6,6 6,3 6,1
% 5,1 34 2.4 2.1 48 2.7 32 26 2.7 2.7
% svck 22853 23173 23103 22826 23633 23688 23471 23583 23740 23.688
% GDP 2.2 2.9 2.9 34 36 3.9
% GDP 46 43 44 43 38 36

Ngudn: VNDIRECT RESEARCH, TCTK, NHNN, B Tai chinh

Chung tdi ky vong Chinh phu sé tang téc dau tw cong trong ntra cudi nam
2023

Ké tlr d4u nam 2023, Chinh phu Viét Nam da ddy manh dau tw cong dé hé tro
tang trwdng kinh té trong bdi canh dau tw tw nhan va dong vén FDI yéu. Theo
TCTK, vén nha nuwéc thue hién (dau tw cdng) trong T6/23 tang 25,3% svck 1én
54,2 nghin ty ddng (so véi +20,9% svck trong T5/23). Trong ntra du nam 2023,
vén nha nuwéc thye hién da tdng 20,5% svck 1én 232,2 nghin ty déng, cao hon
murc ting trwdng 10,4% svck nra ddu ndm ngodi. Vén dau tw cong thuwe hién
trong 6T23 dat 33% ké hoach cd ndm 2023. Chung t6i ky vong Chinh pha sé
quyét liét ddy manh dau tw céng hon niva trong ntra cudi ndm 2023 dé hoan
thanh it nhat 95% ké hoach gidi ngan vén dau tw céng nam 2023 (ké hoach
Qubc héi giao la 711.684 ty déng). Hién chung téi nhan thdy mot sb yéu té hd
tro dé day nhanh hon niva cac dy an dau tw cong trong ndm nay, bao gém:
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No cong thap tao dw dia n&i 16ng chinh sach tai khéa dé hé tro phuc
hoi kinh té: Nho tang trwdng GDP virng chéc trong giai doan 2016-2022
va kiém soat chi tiéu chat ché, no cong cta Viét Nam da gidm nhanh qua
cac nam t 51% vao cudi ndm 2016 xudng con 38% vao cudi ndm 2022,
thap hon nhiéu so véi trAn no cong cla Viét Nam la 60% GDP.

Loi suét trai phiéu chinh phu Viét Nam giam manh ké tir ddu nam 2023:
Tinh dén ngay 28/06, trén thi trwdng so cap, loi sudt TPCP ky han 10 nam
va 15 nam giam lan lwot 205 va 195 diém co ban so véi dau nam, xudng
murc 2,60% va 2,85%. Trén thi trudng thi cap, loi sudt TPCP ky han 5 nam
va 10 nam cua Viét Nam giam Ian lwot 258 va 219 diém co ban so véi dau
nam, xudng 2,15% va 2,63%.

Lam phat trong nwéc da ha nhiét dang ké trong vai thang qua: Lam
phat binh quan gidm xudng murc 2,4% svck trong Q2/23 tir mirc 4,2% svck
trong Q1/23. Khi ap Iwc lam phat ha nhiét, Chinh pha cé thé xem xét n&i
Idng chinh sach tai khéa nhiéu hon dé hd tro' phuc hdi kinh té.

Hinh 16: Pau tw céng thyc hién ting 20,5% svck trong 6T23

70.000 80% 250.000 40%
60.000 60% 35%
0,
£0.000 40% 200.000 30%
25%
40.000 - 20% i 20,5%
l 1 ’ 150.000 21,2 20%
30.000 0% 15%
20,000 0% 100.000 9,5% )12 10,40 10%
5%
10.000 -40% 4,2% ’
50.000 0%
0 -60%
DA L R ’ 5%
q?’ ‘b{]' 6(” ca{" o QS@Q oF o o Qa(l' 0 -10%
RS R N9 6T/18 6T/19  6T/20 6T/21  6T/22  6T/23
/50 dAu to cdng thire hign (ty déng, cot trai) = \/6n dau tw céng thwc hién (ty df)ng, cot trai)
Tang trerdng (% svck) Tang trwéng (% svck, cot phai)
Ngudn: TCTK, VNDIRECT RESEARCH Ngudn: TCTK, VNDIRECT RESEARCH

Hinh 17: Tién d6 cac dw an ha tang giao théng trong diém giai doan 2021 - 2026

Dy an

Cam L6 -La Son
Cao Bé - Mai Son
Cau M§ Thuan 2
Mai Son - Quic 16 45
11 dv anthanh phan  Vinh Hao - Phan Thiét
cao tdc Béc-Nam (giai Phan Thiét - Dau Gigy
doan 1) Nghi Son - Dién Chéu
Qudc 16 45 - Nghi Son
Dién Chéau - Bai Vot
Nha Trang - Cam L&m
Cam L&m - Vinh Héo
Sén bay Long Thanh (giai doan 1)
12 di an thanh phan cao téc Bac-Nam (giai doan 2)
Dlrong vanh dai 3 (TP HCM)
Duréng vanh dai 4 (Ha NGi)
Cao téc Chau Déc - Can Tho - Séc Trang, Bién Hoa - Viing
Tau, Khanh Hoa - Buén Ma Thugt
Téng

Ghichi: () D& hoan thanh [ bang x4y dyng

Téng mirc dau Tién dé thi cong dw kién

tw (ty déng) 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
7.700 ( ]
1.600 ( ]
5.000 [ )
12.920 ( ]
10.853 ( )
14.360 ( )
7.615 ——
8.380 ( )
6.330 ( )
13.340 ! )
13.690 ! )
109.112 ( )
146.990 ( )
75.378 ( )
85.813 ( )

78.227 ( )

597.308

Ngudn: VNDIRECT RESEARCH
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Nhiéu chinh sach tai khéa sé cé hiéu lwc trong nira cubi nam 2023

Chinh pha dang trién khai nhiéu chinh sach hé tro tai khéa trong nira cudi ndm
nay dé hé tro tdng trwdng, tap trung vao gidm thué va phi (gidm 2% thué VAT,
gidm 50% thué truéc ba cho 6 t& san xuét trong nwéc). Chinh sach cét giam
thué nham kich cau tiéu dung trong nwéc. Ngoai ra, Chinh phi da ting lwong
co ban cho can b, cong chirc, vién chire tir ngay 01/07/2023. Dot tang nay sé
cai thién kha dang ké thu nhap cla nhirng ngwdi hwdng lwong tir ngan sach
nha nwéc. Wéc tinh ngan sach nha nwéc chi cho chinh sach nay trong nam
2023 1a khodng 44 nghin ty déng. Bdng thoi, Chinh phi cling diéu chinh téng
lwong hwu va tro cAp bao hiém xa hdi do ngan sach nha nwéc chi tra tlr ngay
01/07. Ngan sach chi cho chinh sach nay wéc tinh khodng 3.550 ty ddng. Bén
canh dd, cac doanh nghiép nha nwédc (nhw PVN) cling sé ting cwong dau tw
trong thoi gian téi dé phdi hop véi chinh sach tai khéa ctia Chinh pha. Dién hinh
la viéc PVN d3 lén ké hoach trién khai mot s6 dw &an dau tw trong thoi gian téi,
trong dé cé moét sd dw an quy mé vira nhw Kinh Nguw Tréng, Lac Ba Vang va du
an quy mé lén la Ld B - O Mén.

Hinh 18: Danh séach mét sé chinh sach hd tros tai khéa thwe hién nam 2023

Van ban phap

- Loai thué
lap
B6i vai thué gia tri gia ting (GTGT)
(triF thué GTGT khau nhap khau)
Nghi dinh s&

12/2023/NB-CP
vé gia han thoi
han ndp thué,
tién thué dat

D06i vGi thué thu nhap doanh nghiép
(TNDHN)

B6i véi thué GTGT, thué thu nhap ca

nam 2023 nhan cda hd kinh doanh, ca nhan kinh
doanh
D6i voi tién thué dat

Nghi dinh

41/2023/ND-CP |L& phi tredc ba ddi vai 6 16 san xuat,
giam thué trieére | 18p rap trong nueéc
ba 6 td

Nghi dinh
44/2023/ND-CP | D& xuat giam thué GTGT ddi vai mot
vé gidmthué  |sd nhém hang héa, dich vu dang ap
GTGT (VAT)  |dung mikc thué suat 10%.

nam 2023

Ngi dung

- Gia han 6 thang ddi v&i s thué GTGT tir thang 3 dén thang 5 ndm 2023 va quy 1/2023
- Gia han 4 thang v&i s6 thué GTGT cda thang 7/2023

- Gia han 5 thang dbi voi s thué GTGT cla thang 6 ndm 2023 va quy 2/2023

- Gia han 3 thang v&i s6 thué GTGT cia thang 8 ndm 2023

Gia han 3 thang ké tlr ngay két thic théi han ndp thué TNDN theo quy dinh cla phap I&p vé quan Iy thué dbi vi so thué
TNDN tam ndp cla quy 1, quy 2 cla ky tinh thué TNDN ndm 2023

HG kinh doanh, ca nhan kinh doanh duroc gia han ndp thué GTGT, thu nhép ca nhan dbi véi s6 tién thué phai ndp phat
sinh ndm 2023 t&i cham nhét 1 ngay 30 thang 12 nam 2023

Gia han thoi han ndp tién thué dat dbi vai 50% sb tién thué dét phat sinh phai ndp ndm 2023 cla doanh nghiép, t chirc,
hé gia dinh, c& nhan theo guy dinh tai diéu 3 Nghi dinh nay. Thai gian gia han 1a 6 thang ké tF ngay 31 thang 5 nam
2023 dén ngay 30 thang 11 nadm 2023

Theo d6, Chinh phi c6 k& hoach giam 50% I& phi trede ba dbi vai 6 16 san xuat, 1ap rap trong nwedc. Thii gian ap dung
14 6 thang, tr ngay 1 thang 7 dén hét nam nay.

- Co s& kinh doanh dirgc Ap dung mirc thué suat thué gia tri gia ting 8% dbi véi hang hoa, dich vu dang &p dung mirc
thué suat 10% (trle mot s6 linh vigc nhi tai chinh, ngan hang, bat dong san, vién thong, )

- Co s& kinh doanh (bao gdm hd kinh doanh, c& nhan kinh doanh) tinh thué gia tri gia ting theo phirong phap ty 1€ %
trén doanh thu drgc giam 20% mikc ty 1€ % @é tinh thué GTGT khi thire hién xuat héa don dbi véi hang hoa, dich vy
diroc giam thué GTGT quy dinh tai khoan 1 Biéu 1 Dw thao nghi quyét

Ngudn: VNDIRECT RESEARCH

Téng tén kho ctia cac doanh nghiép My tdng manh giai doan cudi ndm 2022 |&
mét trong nhirng nguyén nhan chinh khién sé lwong don d&t hang méi dbi voi
hang héa xuét khdu cha Viét Nam sut gidm manh trong giai doan Q4/22 dén
Q2/23. Tuy nhién, tén kho tai My da cé d4u hiéu dat dinh vao cubi Q1/23 va dw
kién sé& giam trong nhirng quy tiép theo. Do dd, ching téi ky vong xuat khau cta
Viét Nam sé& phuc hoi tv Q4/23 nho (1) ton kho tai cac nwdc phat trién giam sé
kich thich nhu ciu dbi véi hang xuat khau cda Viét Nam, (2) chu ky thay thé
smartphone cii bang mau méi la 25,3 thang, tirc khodng 2 ndm (theo nghién
cu clia China Mobile Terminal Lab), diéu nay cé thé thuc day xuat khau
smartphone cla Viét Nam ké tir Q4/23 (dién thoai va linh kién chiém gan 16%
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tdng kim ngach xuét khau clia Viét Nam trong ndm 2022), (3) Nhu cau tir Trung
Quéc phuc héi manh mé hon sau khi nén kinh t& mé clra tré lai.

Hinh 19: Téng lwong hang tén kho cta cac doanh nghiép tai My dat dinh Hinh 20: Tdng sé lwgng smartphone dwec van chuyén dén tay khach
vao Q1/23

hang trén toan cAu (triéu san pham)
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1.000

800

T1/92
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T1/05
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T1/08
T1/09
T1/10
T1/11
T1/12
T1/13
T1/14
T1/15
T1/16
T1/17
T1/18
T1/19
T1/20
T1/21
T1/22
T1/23

=
o T1

== Hang tén kho kinh doanh (don vi: tj USD)

Ngudn: Cuc Théng ké Hoa Ky, VNDIRECT RESEARCH
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Ngudn: MARKET MONITOR SERVICE, VNDIRECT RESEARCH
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Lai suat tién gri giam manh trong nira dau nam 2023

Ké tir d4u nam 2023, 1ai suat huy dong binh quan ky han 3 thang ctia cac NHTM
da giam khoang 137 diém co ban, trong khi 13i suat huy ddng binh quan ky han
12 thang giam 124 diém co ban (sb liéu tai ngay 29/6/2023). Nguyén nhan la
do: (1) NHNN dao ngworc chinh sach tién té tir that chat sang néi 1dng, (2) thanh
khoan hé théng ngan hang dwoc cai thien nhe> NHNN mua 6 ty USD dy tri
ngoai héi va Chinh phi dy manh dau tw cong, (3) nhu cau tin dung thap trong
bdi canh tang trwdng kinh t& cham chap trong nira dau nam 2023.

Hinh 21: Lai suét tién glri giam manh trong 6 thang dau nam 2023 (Pon

Hinh 22: Lai suét tién giri binh quan ky han 12 thang ciia mét sé

vi: %) NHTM dao ddng tir 6,3% - 7,3% (Pon vi: %)
8.5 75
T13
8.0 7.1
70 7,0 7,0
7.0 6969 59
75 68 6,8 6.8
67 6,7
6,6
7.0 s 6.5
: 63 63 63
6,5
6,0
6.0
55 55
5.0
L SN A | R 1 2 ) el e o o i3 i3
b o b VR v W% v
& @ @ S W 9@ 5.0

Ngéan hang quéc doanh e NHTMCP tur nhéin I&n

=== NHTMCP tw nhan vira & nhd

Ngudn: Cac NHTM, VNDIRECT RESEARCH

FELLLLELLE ILL L L L

Ngudn: Cac NHTM, VNDIRECT RESEARCH
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Lai suat sé duy tri da giam trong ntra cudi nam 2023

Chung t6i ky vong lai suat huy dong va cho vay sé duy tri xu huwéng gidm trong
ntra cubi nam. Cu thé, ching téi dw béo lai suat tién g&vi binh quan ky han 12
thang sé giam xuéng murc 6,0-6,2%/ndm vao cudi ndm 2023, do: (1) tac dong
t 4 dot gidm I4i suat diéu hanh cia NHNN trong 6T23, (2) nhu cu tin dung
yéu trong bbi canh tang trwdng kinh té cham chap va thi truéng bat dong san
am dam, (3) Chinh phti s& ddy manh hon niva dau tw cong, tlr d6 bom thém tién
vao nén kinh t& va (4) NHNN van con dw dia d& nai [dng chinh sach tién té.

Lai suét cho vay cé thé giam manh hon trong ntra cudi ndm 2023 do chi phi vén
ctia cac NHTM dang giam nho: (1) tac dong tr cac dot cat gidm ai suét didu
hanh ctia NHNN trong 6T23 va (2) NHNN ban hanh Thoéng tw 02 cho phép gidn
trich 1ap dw phong no xau. Chung t6i cho rang lai suat cho vay gidm sé 1a yéu
td thuc day sy phuc hdi clia tiéu dung va dau tw tw nhan, vén da bi suy yéu trong
nra ddu n&m 2023 do lai suét cho vay neo & muirc cao.

Hinh 23: Tang trwéng tin dung giam manh trong nira dau nam 2023 Hinh 24: Viét Nam con dw dia dé giam lai suét trong béi canh lam phat

dwoc kiém soat tot

18% 9.0%

8.0%
7.0%
15%
6,0%
; 5,0%
12% 40% /J\
3.0% N - y
9% 2,0%
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-1,0%
-2,0%

2% o o o ) o o h, o M M e " ¥l
DO DO D OO OO DO e e e NN NNNNOO® q/d\ q/(;\ q/(;\ pssq’ .-§§" .-§§" .-§§" .}6" .}6" .}6" .}6" .}@’ .}@’ .}@’
ScccooSS38S888888888888888¢8 S AP A I R R R R
S S S S S S S S N S S S S
8388298388298 882333882°9838 ——CPI ciia Viét Nam (% svck)

= Tang tridng tin dung (% svck) Tang trudng tién gt (% svck) Lai suét huy déng binh quén ki han 12 thang (%)
=—Tang trrdng M2 (% svck) Lai sudt thuc Viét Nam
Ngudn: BLOOMBERG, VNDIRECT RESEARCH Nguén: Téng cuc Hai quan, NHNN, VNDIRECT RESEARCH

Hinh 25: Chi s6 CPI ting 2,0% svck trong thang 6/2023, ghi nhan Hinh 26: Chi s6 gia nhém giao théng diéu chinh la yéu té chinh giap

chudi giam téc 5 thang lién tiép ha nhiét lam phat
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= Gido duc & Y t& Nha & & VLXD Khac = CPl nhom giao thdng (% svck, cdt trai)
Lam phdt chung Gia xang trong nwéc (RON 95, VND/Iit, cét phai)
Ngu6n: TCTK, VNDIRECT RESEARCH Nguén: TCTK, VNDIRECT RESEARCH
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Lam phat trong nuwéc tiép tuc ha nhiét trong T6/23 véi mirc ting 2,0% svck,
danh d4u mdrc tang thap nhét trong vong 16 thang qua. Trong 6T23, CPI binh
quan tang 3,3% svck. Gia xang dau trong nwéc gidm manh 13 yéu té chinh giup
giam ap lwc lam phat trong 6T23.

Chung tdi nhan thay mét sb yéu td cé thé gia tang ap lwc 1én lam phat ké to cudi
Quy 3 n&m 2023, bao gbm: (1) Chénh léch gia xang gitra 6 thang cudi ndm 2023
va 6 thang cubi nam 2022 sé& thu hep dang k& so v&i mire chénh léch cla nlra
dau nadm 2023 va ntra dau ndm 2022, (2) viéc Chinh pha téng lwong co ban cho
can bd, céng chirc nha nwéc tir ngay 01/07/2023 cé thé gay ap lwc 1én lam phat.

Tuy nhién, ching téi cho réng ap lwc lam phat sé dwoc kiém soat do téng cau
trong nwéc con yéu trong bdi canh ting trwdng kinh té thap. Chung t6i ha dw
phéng lam phat binh quan ctia Viét Nam nam 2023 xuéng 3,3% (+/-0,2 diém %)
(hoan thanh muc tiéu kiém soat lam phat dwdi 4,5% dé ra dau nam).

Hinh 27: Gia thit heo tang tré lai ké tir thang 4/2023 Hinh 28: Gia xang RON 95 (Bon vi: ddng/lit)
20% 35.000
50.000
15% 80.000 30.000
70.000 25 000
10% 60.000 '
5% 50.000 20.000
40.000
0% 30,000 15.000
20.000
59 10.000
10.000
10% 0 5.000
o B e D DD D DD DD
SN A A A S SRR
[—— [q:{, svek, cot tr.::'\i} Thﬁng Thgng Thgng ThzngThgngThgngTh?ng Th:ng Thgng Trﬁ]ng TI:a!Ing Th132ng
= Chi =6 gia thwc pham (% svck, cdt trai)
Gia thit lon hoi (WVND, cét phai) —2022 2023
Ngudn: TCTK, VNDIRECT RESEARCH Ngudn: TCTK, VNDIRECT RESEARCH

Ap lyc 1én ty gia VND gia tang ké tir cudc hop ctia FED vao thang 6 khi Fed
cbng bd y dinh nang I4i suét diéu hanh thém niva trong niva cudi ndm 2023. Tinh
dén ngay 13/7/2023, ty gia USD/VND tang 1én 23,659 (- 0,1% so v&i dau ndm),
tang 0,7% ké tlr cudc hop clia Fed vao ngay 13-14/06.

Chung t6i nhan thay mot sé yéu t6 cé thé gay sirc ép Ién ty gia VND trong nlra
cubi ndm 2023, bao gdm (1) L&i suét diéu hanh ctia FED c6 thé duy tri & ving
dinh dén cubi ndm 2023 dé kiém ché lam phat, trong khi NHNN dinh hwéng tiép
tuc ha lai suat dé& hé tro tdng trwdng, (2) Lam phét trong nwéc cé thé téng tré
lai tr cudi Q3/23. Tuy vay, ty gia VND van sé dwoc hd tro bdi: (1) Thang dw
thwong mai duy tri méc cao, (2) FDI va kiéu hdi 6n dinh, (3) Cac thda thuan ban
¢b phan cho nha dau tw nwéc ngoai dw kién thwe hién trong nira cudi ndm 2023
sé& lam tang ngudn cung ngoai té, (4) Viét Nam van dang duy tri |3i suat thyc &
murc kha cao.

Nhin chung, ching téi cho réng ty gia cé thé bién dong manh hon trong niva sau

nam 2023, tuy nhién, ching t6i dw bao ty gia USD/VND sé dao dong khoéng qua
+/- 2,0% so v&i dau nam 2023.

11
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Hinh 29: Hau hét cac déng tién trong khu vire déu manh Ién so véi
USD trong thang qua (+/- % so v&i dau nam)

18/07/2023
VNDIRECT Research

Hinh 30: Dw trir ngoai héi va s6 thang nhap khau cuta Viét Nam
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WISDOM TO SUCCESS

Khuyén nghi cé phiéu

KHA QUAN Kha n&ng sinh 1&i ctia cb phiéu tir 15% tré 1&n

TRUNG LAP Kha nang sinh I&i ctia ¢ phiéu nam trong khoang tir -10% dén 15%
KEM KHA QUAN  Kha n&ng sinh I&i ctia cb phiéu thdp hon -10%

Khuyén nghj dau tv duoc dua ra dya trén kha nang sinh 161 du kién cda c6 phiéu, duoc tinh bang téng cta (i) chénh Iéch phan tram
gitra gia muc tiéu va gia thj trwdng tai thoi diem cong bo bao cao, va (i) ty suat co tiee dy kién. Trie khi dwoc néu rb trong bao cao, cac
khuyén nghj dau tw cé thoi han dau tw 1a 12 thang.

Khuyén nghi nganh

TICH CcyUC Céc cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghi tich cuc, tinh trén co sé vén héa thj trwdng gia quyén
TRUNG TIiNH Céc cb phiéu trong nganh cé khuyén nghij trung binh, tinh trén co s& vén héa thi trudng gia quyén
TIEU CUC Céc cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi tiéu cuc, tinh trén co s& vén héa thi trwdng gia quyén

Béo cao nay dugc viét va phat hanh béi Khéi Phan tich - Cong ty C6 phan Chtrng khoan VNDIRECT. Thong tin trinh bay trong bao cao
dua trén cac ngudn dwoc cho Ia dang tin cay vao thoi diém cong bd. Cac nguén tin nay bao gbm thong tin trén san giao dich chirng
khoan hodc trén thi trwdng noi ¢d phiéu dwoc phan tich niém yét, théng tin trén bao céo dwoc céng b cua cong ty, thong tin dwoc cong
bd rong rai khac va céc thong tin theo nghién cru ctia ching t6i. VNDIRECT khong chiu trach nhiém vé doé chinh xac hay day dd cua
nhirng thdng tin nay.

Quan diém, dy bao va nhirng woc tinh trong bao co nay chi thé hién y kién cia tac gia tai thoi diém phat hanh. Nhirng quan diém nay
khong thé hién quan diém chung clia VNDIRECT va c6 thé thay d6i ma khong can théng bao truéc.

Bé&o céo nay chi nham muc dich cung c&p théng tin cho cac nha dau tw clia Cong ty C6 phan Ching khoan VNDIRECT tham khao va
khéng mang tinh chét moi chao mua hay ban bat ky chirng khoan nao dwoc thao luan trong bao cao nay. Cac nha dAu tw nén co cac
nhan dinh déc lap vé thdng tin trong bao cao nay, xem xét cac muc tiéu dAu tw ca nhan, tinh hinh tai chinh va nhu ciu du tw ctia minh,
tham khao y kién tw van tir cac chuyén gla vé cac van dé quy pham phap luét, tai chinh, thué va céac khia canh khac trwéc khi tham gia
vao bt ky giao dich nao véi cb phiéu cla (cac) cong ty dwoc dé cap trong béo cao nay. VNDIRECT khéng chiu trach nhiém vé bt cir
két qua nao phét sinh tir viéc st dung ndi dung clia bao cido dwéi moi hinh thirc. Ban béo céo nay 1a san phdm thudc sé& hiu cla
VNDIRECT, ngudi str dung khéng dwoc phép sao chép, chuyén giao, stra déi, dang tai Ién cac phwong tién truyén théng ma khong co
sw ddng y bang van ban clia VNDIRECT.

DPinh Quang Hinh — Trwéng bdé phan Vi mé & Chién lworc thj trwdng
Email: hinh.dinh@vndirect.com.vn

Céng ty Cé phan Chirng khoan VNDIRECT

S6 1 Nguyén Thwong Hién — Quan Hai Ba Trung — Ha Noi
Dién thoai: +84 2439724568

Email: research@vndirect.com.vn

Website: https://vndirect.com.vn
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