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ĐIỂM SÁNG XUẤT HIỆN



 IIP tháng 7 ước tăng 3.7%YoY, đánh dấu tháng tăng trưởng dương thứ 3 liên tiếp. Tốc độ tăng trưởng có xu hướng tăng dần cho thấy hoạt động sản xuất

công nghiệp đang bắt đầu ghi nhận những kết quả khả quan.

 Mặt khác, dữ liệu PMI trong tháng 7 cũng cho sức khỏe của ngành sản xuất suy giảm với tốc độ chậm hơn.

 Những yếu tố đầu vào của hoạt động sản xuất đang trở nên thuận lợi hơn. Bằng chứng là thời gian giao hàng của nhà cung cấp tiếp tục được rút

ngắn đáng kể và đồng thời giá nguyên vật liệu cũng giảm trong bối cảnh nhu cầu yếu. Điều này tạo điều kiện cho các nhà sản xuất có thể giảm giá

thành để kích thích nhu cầu đầu ra.

 Chúng tôi kỳ vọng rằng chỉ số PMI sản xuất của Việ Nam sẽ sớm vượt qua ngưỡng 50 điểm ngay trong quý 3 này. Tuy nhiên, tốc độ phục hồi trong giai đoạn

cuối năm 2023 sẽ chưa thể tăng nhanh khi nền lãi suất cao ở các nền kinh tế lớn vẫn duy trì, ảnh hưởng đến nhu cầu toàn thế giới.
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Nguồn: S&P Global, Tổng cục Thống kê, PHS tổng hợp
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 Tổng mức bán lẻ hàng hóa và tiêu dùng trong tháng 7 ước tăng 1.1%MoM.

 Mức tăng trưởng này được đóng góp chính bởi mảng du lịch lữ hành

(+9.0%) và dịch vụ lưu trú ăn uống (+4.7%) do bước vào mùa cao điểm

của du lịch tại Việt Nam. Bên cạnh đó, chúng tôi nhận thấy số liệu khách

du lịch nước ngoài cũng đang dần phục hồi.

 Trong khi đó, mặc dù chính sách giảm thuế VAT được triển khai từ đầu

tháng 7, doanh số bán lẻ chưa có sự thay đổi quá đáng kể (+0.5%MoM).

Điều này cho thấy sức mua của nền kinh tế vẫn còn yếu.

 Chúng tôi kỳ vọng NHNN sẽ vẫn còn dư địa để tiếp tục giảm mặt bằng lãi suất,

cùng với chính sách giảm thuế VAT sẽ góp phần thúc đẩy tổng cầu của nền kinh

tế đi lên trong giai đoạn cuối năm.
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 So với cùng kỳ năm trước, CPI tháng 7 đã tăng 2.06%, nhích nhẹ so với mức tăng

2.0% trong tháng 6. So với tháng trước, CPI tháng 7 cũng tăng đến 0.45% - mức

thay đổi đáng kể nhất trong 5 tháng gần đây.

 Đà giảm của nhóm giao thông đang thu hẹp so với cùng kỳ năm trước khi

giá xăng dầu hiện nay đang tăng trở lại.

 Bên cạnh đó, các nhóm hàng hóa trọng yếu khác trong rổ CPI như hàng ăn

và dịch vụ ăn uống, nhà ở và vật liệu xây dựng cũng đang trong xu hướng

tăng mạnh.

 Áp lực lạm phát dự báo sẽ tăng cao trở lại trong giai đoạn cuối năm nay và kéo

dài sang năm sau bởi nhiều nguyên nhân như giá xăng dầu tăng, điều chỉnh tăng

học phí, tăng giá điện,… Tuy nhiên, chúng tôi duy trì quan điểm lạm phát cả năm

2023 sẽ vẫn được kiểm soát dưới ngưỡng 4%.
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5Nguồn: Tổng cục Hải quan, Tổng cục 
Thống kê, PHS tổng hợp

 Tổng kim ngạch xuất nhập khẩu tháng 7 ước đạt 57.2 tỷ USD, tăng 2.5%MoM và

giảm 6.7%YoY.

 Mức tăng so với tháng trước chủ yếu là do nhập khẩu nhiều hơn (+4.4%MoM)

trong khi xuất khẩu gần như không thay đổi (+0.8%MoM). Mặc dù vậy, chúng

tôi nhận thấy một số hàng hóa xuất khẩu đang phục hồi tích cực trong những

tháng gần đây như thủy sản, dệt may, cao su, máy vi tính sản phẩm điện tử.

 Về các đối tác thương mại hàng hóa, xuất khẩu sang thị trường Trung Quốc

đã đảo chiều tăng trưởng dương trong 7 tháng đầu năm (+4.9%). Trong khi

đó, các thị trường còn lại vẫn suy giảm mạnh.

 Cán cân thương mại duy trì xuất siêu, qua đó nâng tổng thặng dư 7 tháng

đầu năm lên mức 14.7 tỷ USD.
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 Dòng vốn FDI vào Việt Nam đang có dấu hiệu khởi sắc trong thời gian gần đây. Tổng vốn FDI đăng ký trong tháng 7 ước đạt 2.8 tỷ USD, tăng 86%YoY và

tăng 9%MoM.

• Nguyên nhân là do lượng vốn FDI đăng ký mới tăng mạnh (đạt 1.4 tỷ USD, mức cao nhất kể từ tháng 12/2022). Chúng tôi nhận có nhiều dự án quy mô

vừa và nhỏ được ghi nhận, tập trung ở hai đối tác là Trung Quốc và Singapore.

• Mặt khác, vốn FDI điều chỉnh tăng thêm trong tháng 7 cũng đột biến (đạt 1.2 tỷ USD, mức cao nhất kể từ 07/2022), chủ yếu đến từ hoạt động tăng vốn

của công ty LG Innotek Hàn Quốc tại Hải Phòng.

 Tính chung 7 tháng đầu năm, tổng vốn FDI đăng ký, bao gồm cấp mới, điều chỉnh và góp vốn mua cổ phần đạt 16.2 tỷ USD, tăng 4.5%YoY. Trong khi đó, vốn

thực hiện của dự án đầu tư nước ngoài ước đạt khoảng 11.6 tỷ USD, tăng nhẹ 0.8%YoY.
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Nguồn: Tổng cục Thống kê, PHS tổng hợp
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 Hoạt động đầu tư công tiếp tục là đầu tàu đóng góp tăng trưởng kinh tế của Việt Nam. Sau 7 tháng, tổng vốn đầu tư từ nguồn ngân sách nhà nước đạt hơn

291 nghìn tỷ đồng, tăng 22.1%YoY và cao hơn nhiều so với mức tăng 12.3% của cùng kỳ năm 2022. Tiến độ hoàn thành cũng được cải thiện, đạt 41.3% kế

hoạch, cao hơn mức 39.7% của cùng kỳ. Việc giá thép xây dựng tiếp tục điều chỉnh giảm cũng là một trong những yếu tố hỗ trợ thuận lợi cho các hoạt động

đầu tư công.

 Mặc dù lượng vốn đầu tư công còn lại khá lớn, chung tôi kỳ vọng đầu tư công sẽ tiếp tục được thúc đẩy mạnh mẽ hơn trong giai đoạn cuối năm. Chúng tôi

duy trì dự báo số vốn đầu tư từ nguồn NSNN trong năm nay có thể đạt khoảng 645 nghìn tỷ đồng, tăng 26%YoY và hoàn thành 91% kế hoạch năm.
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Nguồn: Tổng cục Thống kê, PHS tổng hợp
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 Tỷ giá biến động ổn định trong tháng 7 khi nguồn cung ngoại tệ dồi dào nhờ hỗ

trợ bởi thặng dư thương mại hàng hóa cũng như vốn FDI gia tăng.

 Trong bối cảnh cầu tín dụng còn hạn chế và NHNN không chào thầu tín phiếu

mới, thanh khoản tại các NHTM trở nên dư thừa và kéo lãi suất liên ngân hàng

giảm về vùng đáy lịch sử.

 Chúng tôi cho rằng NHNN sẽ cần có thêm những giải pháp mới để kích thích nhu

cầu tín dụng, từ đó thúc đẩy tăng trưởng kinh tế. Dư địa giảm lãi suất vẫn còn

nhưng không nhiều. Bởi vì các NHTW lớn trên thế giới như Mỹ và Châu Âu vẫn

quyết liệt tăng lãi suất và điều này ảnh hưởng không nhỏ đến mục tiêu ổn định tỷ

giá.

8Nguồn: Fiinpro, SBV, PHS tổng hợp
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