Trién vong kinh té vi moé
2H/2022

Ni luc vitng chac

MGt s6 du bao ciia KBSV vé kinh té Viét Nam trong ndm 2022 nhu sau:

1)

Tang trudng GDP nam 2022 dudc duy bao tang 7.2% va ky vong tang trudng
GDP Quy 3/2022 tang manh (+12.4% YoY) nhd m{c nén thap cla quy 3/2021
va Quy 4/2022 duy tri mic tang trudng 6n dinh (+4.2% YoY)

CPI binh quén udc tinh & miic 3.8% cho ca ndm 2022, ndm trong muc tiéu
lam phat 4.0% ma Chinh pha dé ra, do chinh sich diéu hanh tién té ho trg
& mUc vlia phai cia NHNN khdng tao nhiéu ap luc [én cung tién, két hgp vai
viéc da tang cta gid hang hoa, chu yéu la giad xang dau ky vong sé chiing lai

L&i sudt huy ddng du bdo sé tang 0.5 -1.0%. Bén canh d6, mat bang l3i
suat cho vay cling c6 xu hudng tang nhe nhung thap han muc tang cua |3i
huy dong (khoang 0.4-0.7%) trong bdi canh lam phat tang, cau tin dung
phuc hi khi mg clia kinh t&. Dy bdo NHNN van sé& gill nguyén cac loai l&i
suat diéu hanh, khéng c6 thay dai trong kich ban ¢ s, va tang trudng tin
dung muc tiéu dat 14% tudng dudng vdi mic tang trong nam 2021.

Ty gia USD/VND du bao chi tang 2 - 2.5% khi nguén cung USD 6n dinh
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Bang 1. Mot s6 chi tiéu vi mé ndm 2022

Tong quan kinh té vi mo Viét Nam 2022

Kinh té Viét Nam trong 6 thang dau ndm 2022 cho thay nhiing tin hiéu phuc
hoi tich cuc & hdu hét cac nganh, linh vyc. M6t s6 nganh d& c6 mdc tang cao
hon trudc khi dich Covid-19 xuat hién nhu: Cong nghiép ché bién, ché tao, dich
vu.

Trong thdi gian con lai ctia ndm, chdng tdi ky vong nhitng tin hiéu khéi sac cla
kinh té& vi mé sé dugc duy tri nhd cac dong luc dén tif viéc Chinh phd day nhanh
téc do giai ngdn von dau tu cong, tiéu dung ndi dia va hoat ddng san xuat ché
bi€n ché tao hoi phuc, xuat khau tiép tuc dudc hudng lgi nhd 16 trinh tham gia
cac hiép dinh FTAs tuy cling chiu ap luc trudc da suy giam kinh té toan khién
nhu cau tiéu dung cta cac d6i tac thugng mai chinh giam, va dong vén FDI 6n
dinh, m3c du xuat hién nhiing ap luc vé lam phat va diéu hanh ty gia. KBSV
nhan dinh ty gia va lam phat sé tiép tuc bién déng trong tam kiém soat va
khong vugt ra ngoai mic muc tiéu cta Chinh phu.

Trong ndm 2022, lam phat va rdi ro suy thodi kinh té toan cau la yéu t6 kho
udng c6 thé kim ham da tang trudng cta Viét Nam.

KBSV du bao
. Than Than
Pan vi 1H2022 4/202g2 7/202g2
Tang trudng GDP % YoY 6.42 6.3 7.2
Lam phat binh quén % YoY 2.44 3.8 3.8
Tang trudng tin dung %YTD 9.35* 14 14
L&i suat tai cap vén %/nam 4 4 4
Ty gia VND 23,280 23,000 23,400

Nguon: KBSV
*Tinh dén ngay 30/6



Biéu d6 1. Tang trudng GDP theo quy (% YoY)

Diém nhan kinh té vi m6 6 thang dau nam 2022

Tang trudng GDP 6 thang dau nam nam 2022: H6i phuc t6t

Theo s6 liéu tl Tong cuc Thdng ké (TCTK), GDP trong 6 thang dau ndm 2022 udc
tinh tdng 6.42% YoY, cao hon téc d6 tang 5.74% 6 thang dau nam 2021 va 2.04%
clianam 2020. Phan dnh nén kinh té dang tiing budc phuc hoi tét sau 2 ndm chiu
anh hudng bdi dich Covid-19.

Biéu d6 2. Tang trudng GDP theo khu vuc (% YoY)
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Ngudn: TCTK, KBSV

Tang trudng tiéu dung héi phuc tich
cuc rd nét

Pau tu toan xa hoi tang trudng an
tugng

Ngudn: TCTK, KBSV

Xét ti/ phia c3u, tiéu dung, dau tu tu nhan va FDI déu khdi sac

Tang trudng tiéu dung cudi cung 6 thang dau nam 2022 tang 6.06% so vdgi clung
ky nam trudc, cho thay xu hudng phuc hoi tich cyc ré nét ctia nén kinh té Cung
vGi d6, hoat dong thuong mai va dich vu s6i déng véi téng mdc ban [& hang héa
va dich vu trong 6 thang dau ndm dat 2,717 nghin ty dong tang 11.7% YoY, va ¢
quy md cling nhu téc d0 tang cao hon so vdi cung ky trong vong 5 nam lai day,
tang 14.4% so vdi cung ky nam 2019 - giai doan trudc khi xay ra dich Covid 19,
nhd su déng gdp chd yéu dén tif doanh thu ban [é hang héa dat 2,173.2 nghin ty
déng, tdng 11.3% YoY.

Vén dau tu toan xa hoi 6 thang dau ndam 2022 dat 1,301.2 ty dong, tang trudng
trd lai +9.6% YoY, vdi sy dong gbp dén ti khéi tu nhan dat 739.3 nghin ty dong
(+9.9% YoY), khu vuc nha nudc dat 328.4 nghin ty dong (+9.5% YoY) va FDI dat
233.5 nghin ty dong (+8.9% YoY) - dat mic cao nhat so v4i 6 thang dau nam cua
cac ndm 2018-2022, day la dong luc quan trong déng gbp cho tang trudng 6
thang dau nam va ca nam 2022.



Biéu d6 3. Tang trudng doanh thu ban & va dich vu (% YoY)

Biéu d6 4. Tang trudng vén dau tu toan xa hdi (% YoY)
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Ngudn: TCTK, KBSV

Khu vuc cdng nghiép va xay dung
tiép tuc khéi sac

Khu vuc dich vu tang khi nhiéu hoat
ddng dich vu tiing budc phuc héi
tich cuc

Khu vuc ndng, lam nghiép va thuay
san duy tri 8n dinh du gap diéu kién
mdi trudng khéng thuan Igi

Ngudn: TCTK, KBSV

Xét tuf phia cung, khu vuc cong nghiép va xay dung, va khu vuc dich vu duy tri
da phuc hoi ti dau nam (biéu d6 2)

Khu vyc cdng nghiép va xay dung trong 6 thang dau nam 2022 tiép tuc khdi sac
tang 7.07% YoY. Cu thé, nganh nganh c6ng nghiép tang 8.48% YoY, nha dong luc
chinh tiép tuc dén ti nganh ché bién ché tao (+9.66% YoY - déng gdp 2.58 di€ém
phan tram trong muc tang chung ctia GDP).

Chi s6 san xuat cong nghiép (IIP) 6 thang dau nam 2022 tang 8.7% YoY, va ghi
nhan tang trudng tich cuc tai 61 tinh thanh trén ca nudc.

Khu vuc dich vu tang 6.6% YoY khi nhiéu hoat déng dich vu tung budc phuc héi
tich cuc. Cu thé, hoat dong tai chinh, ngan hang va bao hiém tiang 9.5% YoY;
nganh van tai, kho bdi tang 8.13%, nganh ban budn va ban 1é tang 5.82% YoY.
D3c biét, nganh dich vu luu trd va an uéng hdi phuc manh mé tang 11.19% YoY,
sau khi Viét Nam md clfa trd lai hoat dong du lich trong diéu kién binh thudng
mdi.

Khu vic ndng, lam nghiép va thly san tang 2.78% YoY mac du diéu kién thdi
tiét trong quy 2 dién bién bat thudng. Chan nudi dang trong da héi phuc tuy
van gdp khé khan do gid thic n chadn nuéi tidng cao. Hoat déng nudi trong,
ché bién thly san khoi phuc manh mé, va xuat khiu ca tra va tém tdng manh
do nhu cau tai cac thi trudng nudc ngoai l&n khi cung toan cau giam.

Kim ngach xuat khdu mot s6 ndng san 6 thang dau ndm tang cao gbp phan duy
tri nhip tang trudng cla ca khu vuc (biéu d6 5).



Biéu d6 5. Viét Nam - ting trudng xuat khau 6T2022 cac Biéu d6 6. 10 tinh thanh cé téc d6 tang IIP cao nhat 6T2022
mat hang ndng, ldm nghiép va thuiy san (%YoY)
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Ngudn: TCHQ, KBSV

Ap luc lam phat gia ting

Gia xang, gia gas la 2 yéu to gy anh
hudng manh nhat tgi CPI

Biéu d6 7. Lam phat va lam phat cd ban (% YoY)

Ngudn: GSO, KBSV

Lam phat: Ap luc lam phat gia tang ngay tif ddu ndm

Chis6 CPI binh quan lly ké 6 thang dau nam 2022 tang 2.44% YoY. Mic tang lam
phat ¢ xu hudng tang dan do nhu cau nguyén nhién vat liéu phuc vu san xuat
tang cao hau Covid trong khi tdc nghé&n trong chudi cung Ung do: 1, Xung dot
quén su gilia Nga va Ukraine; va 2, Trung Qudc theo duéi chién luge Zero Covid
va ap lénh phong tda cac thanh phé I8n, cang va cta khau; khién gia ca hang
héa trén thj trudng quéc té c6 xu hudng tang manh.

Lam phat cd ban cé xu hudng tudng dong véi lam phat chung, CPI 16i binh quén
[Gy ké 6 thang tang 1.25% so véi cung ky nam 2021.

6 thang dau nam 2022, cac yéu to chinh tac dong tdi CPl bao gom:

1) Gia cdc mat hang thuc pham giam 0.4% YoY lam CPI chung giam 0.08 diém
phan tram;

2) Giavatliéuxdy dungting 7.95% YoY do gia xi mang, sat, thép, cat tang theo
gia nguyén nhién vat liéu dau vao, lam CPI chung tang 0.16 diém phan tram;

3) Gia xdng dau trong nudc tang 51.83% YoY lam CPI chung tang 0.38 diém
phan tram;

4) Gia dich vu gido duc giam 3.56% YoY lam CPI chung giam 0.19 diém phan
tram do do mdt sé tinh, thanh phé truc thudc Trung uong mién giam hoc
phiti hoc ky I ndm hoc 2021-2022 do anh hudng ctia dich Covid-19;

Bi€u d6 8. Bién ddng cadc nhém nganh chinh (% YoY)
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Ngan hang Nha nudc tiép tuc giil
nguyén muc l3i suat diéu hanh

L3i suat lién ngan hang gidm manh
& cacky han

L3i sudt huy ddng c6 xu hudng tang

Biéu d6 9. L3i suat lién ngan hang (%)

Lai suat: L3i suat lién ngan hang tang trong khi ldi suat huy
déng on dinh hon

6 thang dau nam 2022, Ngan hang Nha nudc Viét Nam ti€p tuc gilf nguyén mdic
[&i sudt diéu hanh, duy tri ngudn von chi phi thap tao diéu kién dé céc té chuic
tin dung ti€p tuc giam l3i sut cho vay, ho trg nén kinh té khdi phuc trd lai. Theo
Ngan hang nha nudc, tinh hét 30/06 muc tang trudng tin dung dat 9.35% YTD, (6
thang ddu nam 2021 chi dat 6.47% YTD) cho thay slc hap thu vén cltia nén kinh
té da tang lén khi hoat dong san xuat kinh doanh cla cac doanh nghiép d3 trg
lai binh thudng.

Tai thdi diém cudi thang 6, (i suat lién ngdn hang giam manh & tat ca cac ky
han, dac biét |&i suat lién ngadn hang qua dém da giam vé gan mlc nén thap
clia ndm 2021. Cu thé [3i sudt qua dém, 1 tuan va 1 thang thay déi lan lugt la -
136 bps, -102 bps va -21 bps so véi cudi thang 3 - khi thanh khoan hé théng
cang thang nhat, diéu nay cho thay thanh khoan hé théng déi dao han.

Trong quy 2, mat bang i suat huy dong c6 xu hudng tang & ca ki han ngan va
dai do thanh khoan cac ngan hang chiu nhiéu ap luc khi nhu cau tin dung tang
cao, tuy nhién tdi thang 6 da tang da cé phan chiing lai khi tdng trudng tin dung
cla cac ngan hang thudng mai da cham mc tran tin dung Ngan hang Nha Nudc
cdp cho dau ndm nén du dia dé cac ngan hang cho vay tiép la khong con. Cac
ngan hang nhd cé mdc tang l3i suat huy dong cao (dao déng tif 0.5 - 1%), trong
khi nhém ngan hang quéc doanh cé muc bién dong tuong déi hep (< 0.5%).

Biéu d6 10. Bién ddng lgi suat TPCP (%)
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Ngudn: Bloomberg, KBSV

Ty gia USD/VND lién ngan hang
tang lén 23,282 (+2.1%YTD)

Ngudn: Bloomberg, KBSV

Ty gia USD/VND: Ty gia lién ngan hang va chg den tang manh

Tai thgi diém cudi thang 6, ty gia lién ngan hang tang lén 23,282 (+2.1% YTD),
trong boi canh dién bién thi trudng quéc té dién bién phc tap, nhu cdu dong
USD tang cao khi dugc coi la déng tién trd an. Cu thé chi sé DXY da tang lén
104.738 diém (+9.5% YTD) (biéu d6 14) vdi su hdi tu ctia 2 yéu td ho trg dong tién
nay: 1, Rui ro dia chinh tri gilta Nga - Ukraine; 2, Cac NHTW l&n trén thé gidi dong
thuan thay déi chinh sach tién té theo hudng that chit dé ghim cudng da ting
cta lam phat, ti d6 gia tang mai lo ngai vé suy thodi kinh té. Theo d6, Ngan hang
Nha nudc d3 diéu hanh ty gia linh hoat, binh &n ty gia thong qua viéc ban ngoai



Ty gia chg den tang manh khi
chénh l&ch gia vang trong nudc -
qudc té ndi rong

NEER va REER déu ¢6 xu huéng
tang manh

Biéu d6 11. Ty gida USD/VND (VND)

té d€ b6 sung ngudn cung ngoai té cho thi trudng, theo udc tinh cla ching toi
NHNN d3 ban ra khoang 11 - 12 ty USD qua phudng thic ky han 3 thang khong
hiy ngang.

Bén canh do, chénh léch 13i suat lién ngdn hang cta VND trong nudc va USD quéc
té da giam sau vé muic am, c6 lic chénh [éch dm t6i 1.2% & ki han qua dém, da
gay thém ap luc [én ty gida USD/VND khi nhu cau mua USD tiép tuc tang lén (do
khivay VND dé mua USD ngudi mua sé& dugc hudng Igi tif chénh léch 13i suat gilia
2 dong tién nay, va vlia hudng lgi tu viéc ty gia tang khi Fed tang |3i suat). Theo
dd, cudi thang 6 NHNN d3 st dung lai kénh tin phiéu véi khéi lugng I8n sau gan
2 ndm ddéng bang, téng lugng tin phiéu dang luu hanh vao cudi thiang 6 dat
107,640 ty dong, nham kéo |3i suat lién ngan hang tang |én, thu hep chénh [&ch
[&i suat gilta VND-USD, sé& gilp giam bét nhu cau s& hitu USD trong hé thong.
(bi€u d6 13)

Ty gia chg den tdng manh khi chénh &ch gia vang trong nudc - quéc té da ting
c6 thai diém ndi rong khoang cach [&n tdi 18.0 triéu dong/ lugng, khién nhu cau
nhap ldu vang tang (tai ngay 30/06 chénh léch & mlc 17.0 triéu dong/lugng).
Tinh tai th&i diém cudi thang 6, ty gia chd den USD/VND tdng 1.5% YTD lén
23,940.

DPudng NEER va REER ctia VND cé xu hudng tang manh (biéu d6 12), cu thé tai
30/06/2022 NEER tang 4.74% YTD va REER tang 3.53% YTD (tudng dong vdi viéc
VND ting gia so véi ré tién té cac doi tac thuong mai). NEER tang chu yéu do
USD tang gia manh, trong khi dé REER tang nhe han so vdi NEER nhd lam phat
cla Viét Nam 6 thang dau ndm van thap tudng d&i so véi cac déi tac thudng
mai chinh. Khac vdi giai doan 2015 - 2016, xét vé mat ki thuat khi dudng REER
vugt méc 106, NHNN d3 diéu chinh giam gia VND dé tranh tac dong tiéu cuc
dén xuat kh3u. Du vay, vdi viéc ap luc lam phat trong 6 thang cudi nam la
tucng dai I8n, ching tdi cho rang SBV s& ti€p tuc nd luc gilt 8n dinh VND (bat
chap cac tac dong tiéu cuc lén xuat khau), théng qua viéc ban ngoai té va phat
hanh tin phiéu.

Bidu d6 12. NEER va REER (diém)
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Ngudn: Bloomberg, KBSV

Ngudn: Bloomberg, KBSV



Biéu d6 13. VBMA Swap Curve - chénh léch (i sudt VND -
usbD
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Tang trudng 2022 dy bao dat 7.2%

Trién vong kinh té vi mé Viét Nam nam 2022

Du bao tang trudng GDP 2022

Chiing téi thay ddi du bao tang trudng ndm 2022 1én 7.2% (tang tU mUc 6.3% so
v@i bao cao trudc) véi ky vong tang trudng GDP so vdi cung ky trong Quy
3/2022 sé& tang manh (+12.4% YoY) nhé mlc nén thap cia quy 3/2021 va Quy
4/2022 duy tri mlc tang trudng 6n dinh (+4.2% YoY). Cac yéu td ho trg tang
trudng bao gdbm: 1, Pau tu cong: 2, Xuat khau tiép tuc dugc hudng Igi nha 16
trinh tham gia cac hiép dinh FTAs; 3, Dong von FDI én dinh; 4, Tiéu dung néi dia
tich cuc; 4, Trung Quéc tiing budc ndi long bién phap gidn cach

3 chigu ngudc lai, lam phat cao toan cau va rdi ro suy thoai kinh t& 13 yéu t&
khé ludng kim ham da tang trudng clia Viét Nam, ¢ thé anh hudng tiéu cuc
dén xuat kh3u, san xuat va lam phat trong nudc, do dé chiing toi sé tiép tuc
theo d6i, va cap nhat thudng xuyén.

Bang 2. Géi kich thich kinh t& giai doan 2022 - 2023

Chi tiét Quy md du kién (ty dong)
Y té, phong chéng dich 60,000
An sinh x& hdi va ho trg viéc lam 53,150
Hb trg phuc hdi doanh nghiép, hdp tac x3, hd kinh doanh 110,000
Phat trién ha tang, dau tu phat trién 113,850
Cai cach thé ché, hanh chinh, méi trudng kinh doanh 13,000
Téng 350,000

Ngudn: Bdo cdo Chinh Phu, KBSV

Bang 3. Noi dung gbi ho trg i suat 2%

Tiéu chi Noi dung

Mdic 13i suat ho trg 2%/n3m

Quy md 40,000 ty dong

Thdi gian Khoan vay thoa mén diéu kién dugc ky két thoa thudn cho vay va giai ngan trong khoang thdi gian tif ngay 01/01/2022 dén 31/12/2023

Péi tugng hé trg

DPigu kién dudc hé trg 15i
suat

Han miic hd trg l3i suit
déi véi tiing ngan hang
thugng mai

Hang khdng, van tai kho bai, du lich, dich vu luu trd, &n uéng, gido duc va dao tao, ndng nghiép, ldm nghiép va thiy san, céng nghiép ché bién,
ché tao, xuat ban phan mém, Lap trinh may vi tinh va hoat dong lién quan, hoat ddng dich vu théng tin; trong dé cé hoat déng xay dung phuc
vu tryc ti€p cho cac nganh kinh té néi trén nhung khdng bao gdm hoat déng xay dung cho muc dich kinh doanh bat déng san quy dinh tai ma

nganh kinh té

Thudc déi tugng hudng uu dai, khoan vay dugc hé trg 14i suat la khoan vay bang dong Viét Nam, khéng cé du ng géc bi qua han va/ho3c s6 du

1&i chdm tra

Han mic hé trg lai sudt d8i v8i NHTM = 40,000 * (du ng cho vay ctia ngan hang dang ky/ téng du ng cac ngan hang dang ky) nhung khéng vugt

qud ké hoach dang ky

Ngudn: Nghi dinh 31/2022



Pau tu cong dugc ki vong la dong
luc ha trg tang trudng kinh té

Biéu d6 14. DU bdo ting trudng GDP Viét Nam nam 2022 (%)
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Ngudn: HSBC, WB, ADB, UOB, Standard Chartered, KBSV

MGt s6 tin hiéu tich cyc vé tién do giai ngan dau tu cong trong 6 thang dau nam
da xuat hién vgi von dau tu thuc hién ti nguén von ngan sach Nha nudc udc dat
192.2 nghin ty déng, bang 35.3% ké hoach ndm va tang 10.1% YoY.

Dau tu cong dudc ki vong sé tao dong luc phuc hoi cho nén kinh té (theo Téng
cuc théng ké udc tinh néu dau tu cdng tang thém 1% YoY thi GDP sé tang thém
0.058%), nén Chinh Phi d& c6 cac phudng an quyét liét hiéu qua han nham day
nhanh téc d6 giai ngdn dau tu cong va kip thgi xif ly cac diém nghén véi muc
tiéu dam bao hoan thanh giai ngan 100% theo ké hoach dugc giao (cu thé theo
cong dién 126, va chi thi 01 ngay 8/2/2022). Bén canh dd, KBNN ciing linh hoat
han trong cong tac ki€ém soat chi ngudn von dau tu véi 2 cd ché: 1, Kiém soat
trudc thanh todn sau; va 2, Thanh todn trudc kiém soét sau dong thdi rdt ngan
thdgi gian thanh toan vén, nham tao diéu kién t&i da cho viéc gidi ngan dé khdng
13 nhip trong tién trinh phuc héi kinh té&, va cham dt tinh trang doén viéc giai
ngan vao cudi nam.

Biéu d6 15. Giai ngan dau tu cdng clia Viét Nam (ty dong) Biéu d6 16. Ngan sach phan bé du kién tai cac dia phuong nam
2022 (ty dong)
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Ngudn: GSO, KBSV

Xuat khau chiu nhiéu ap luc hon
vao nifa cudi nam

Ngudn: Bao cdo Chinh Phu, KBSV

6 thang dau nam 2022, kim ngach xuat khau hang hoa cla Viét Nam dat 186.03
ty USD (+17.3% YoY). S6 liéu tf Téng Cuc Hai Quan cling cho thay hiu hét cac
mat hang xuat khiu truyén théng dén cac d6i tac thugng mai l6n déu ghi nhan
tang trudng manh so véi cung ky nam 2021 (Biéu d6 17). Dong luc thic day tang



Bang 4. LS trinh x6a thué tai EVFTAva CTTPP

trudng xuat khau ctia Viét Nam trong ndm 2022 bao gom:

- Viéc cac FTA dudc ky két dang d3n ¢4 hiéu luc (CPTPP, EVFTA, UKFTA,
RCEP...), cdc doanh nghiép xuat kh3u trong nudc dang dan nam bat
dudc cac lgi thé canh tranh khi dugc hudng lgi tif cdc mlc thué quan uu
dai.

- Su phuc hai cda linh vuc san xuat khi Viét Nam binh thudng hdéa nén
kinh té.

G chidu ngugc lai, ching toi danh gid kim ngach xuat khau Viét Nam 6 thang cudi
nam sé& chiu nhiéu ap luc hon, dén tlf cac yéu té sau: (1), Xuat khau cia cic doanh
nghi€p FDI chdm lai, do nhu c3u tai cac thi trudng l&n giam sut (biéu d6 18). Cu
thé, 43% tong kim ngach xuat nhap khau Viét Nam tuong (ng 82.5 ty USD dén tu
may moc thiét bi, linh kién dién tir ddng gdp chi yéu dén tu khéi doanh nghiép
FDI, trong d6 téng cong ty I6n nhu Samsung (chiém 50% ty trong ddng gbp gia
tri xuat khau hang dién tlf clia khéi nay) lai dang thu hep san xuat, cat giam s
ngay [am viéc ctia cong nhan tu 5 ngay/tuan xudng 3 ngay/tuan va khuyén khich
cac ky nghi cho cong nhan tai nha may Viét Nam; (2), Da tang gia clia mat hang
thé& manh cla Viét Nam nhu nong [dm thly san, gao, thép,... cé thé sé chiing lai
hodc dao chiéu trong thai gian tdi khi nguén cung doi dao; (3) Viéc VND tang gia
so véi cac déng tién cua déi tac thuong mai (do neo theo USD), khién hang hoa
xuat khau cla Viét Nam giam tinh canh tranh (bi€u d6 12 - dudng REER, ty gia
thuc da phudng tang manh)

M3t hang Muc thué hién hanh Ld trinh xéa thué
Giay, dép 8% 0-8ndm
Dét may 12% 0-6nam
EVFTA Thay san 8% (ca da tran) va 20% (tém) 4 ndm (ca da tran); Ngay lap tdc (t6m)
Ca phé 0% (chua rang); 7.5% (da rang) Ngay lap tuc
Go 0% (ndi that); 7% (véan gb) 6n3m
Caphé Ngay |&p tic trif Mexico (5-10 ndm) (ca phé nguyén liéu va hoa tan)
Dét may 0 -4 n3m (Canada), Ngay lap tic (Nhat Ban), 16 ndm (Mexico)
CTTPP Go Ngay l4p tic trit Nhat Ban (15 ndm cho gb ép)
Thay san Ngay lap tic (Canada, Nhat Ban), 3 ndm (Mexico)
Giay dép Ngay lap tuc (Canada), 0-16 nam (Nhat Ban)
X6a bo thué quan dai vdi it nhat 64% s6 dong thué ngay 1ap tic. Cudi 1§ trinh
(sau 20 ndm) Viét Nam s& xéa bd gan 90% s6 dong thué vdi cac nudc déi tac,
RCEP trong khi dé, cac nudc déi tac sé xéa bd khoang 90-92% s8 dong thué cho

Viét Nam va cac nudc ASEAN sé xda bod gan nhu toan b s6 dong thué cho
Viét Nam.

Ngudn: KBSV



Bi€u d6 17. Tang trudng xuat khiu 6 thang ddu ndm 2022 theo mat hang (%)
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Ngudn: Téng cuc Hai quan, KBSV

Bi€u d6 18. Chi sé niém tin tiéu dung cua cac déi tac Biéu d6 19. Viét Nam - Tang trudng xuat khau chia theo khu

thuong mai chinh (%)

vuc tif 2018 - 2022 (% Yoy)
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Ngudn: Google, KBSV

Ky vong dong vén FDI tiép tuc vao
Viét Nam nhd (1) M3 clfa hoan toan
giao thudng qudcté; va (2) Tan dung
tot cac lgi thé cé san

Ngudn: Fiinpro, KBSV
Ching téi cho rang niém tin clia nha dau tu nudc ngoai dudc cai thién va tich
cuc han trong ndm 2022 nha: (1) Viét Nam md ctfa hoan toan giao thudng quoc
té tUr ngay 15/03/2022, tao diéu kién thuan Igi cho cac chuyén gia tU doi tac dén
Viét Nam nghién c(fu va ky két hgp déng, ddy nhanh tién dé thuc hién cac dy
an da bi tri hodn do anh hudng bdi cac dgt gidn cach va dong clia dudng bay
qudc té trong ndm 2020-2021; va (2) Viét Nam van dang la diém dén ly tudng
nhg cac yéu t6 thudn Igi nhd s6 lugng 18n cac hiép dinh FDA d& ky két, vi tri dia
ly ly tudng, luc lugng lao ddng doi dao véi chi phinhan cong thap tuong déi,
cung céac chinh sach hé trg cia Chinh Phd...
Xét riéng cho 6 thang ddu nam, giai ngan vén FDI dat 10,058 triéu USD (+8.9%
YoY) va dang ki FDI mdi dat 14,030 triéu USD (-8.1% YoY), tuy nhién su sut giam
& dang ki FDI mdi a do dudc so sanh trén nén cao vi yéu té dot bién clia cung
ky nam ngoai vdi 2 dy an ty d6 dang ky mdi véi tong s6 vén dang ky dat 4,410
triéu USD. Diém tich cuc [a von dang ky bo sung va von gop, mua c6 phan tiép
tuc tang trudng manh mé lan lugt dat 6,820 triéu USD, tang 65.6% YoY va 2,270
triéu USD, tang 41.4% YoY phan anh nha dau tu nudc ngoai lac quan v8i moi
trudng kinh doanh va tiép tuc da dang chudi cung Ung tai Viét Nam.



Bi€u d6 20. V6n FDI cac nam (triéu USD)
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Ngudn: Bd K& hoach & Dau tu, KBSV

Téc do phuc hdi tiéu dung ndi dia
manh mé

Chung t6i cling ky vong nganh dich vu nha hang va du lich sé tiép tuc s6i dong
ntfa cudi ndm 2022. Linh vuc nay ciing cho nhiing tin hiéu tich cuc hon nhdg cac
yéu t&: (1) Du lich ndi dia va quéc té s6i ddng han (bi€u d6 21), tugng Ung vdi
chi s6 Google Mobility tdng rd nét so vdi mdc thap cudithang 9 (Bi€u do 22);
(2) Trung Quéc md clra trd lai, ching t6i ki vong lugng khach quéc té dén tu thi
trugng nay vao Viét Nam sé& tang manh vao ntfa cudi nam.

Biéu d6 21. Du lich trong nudc va qudc té€ 6 thang dau nam 2022

m— Dudng sit mmm Dudng bién DBudng thiy ndidia mmmmm DUSNE b

Bi€u d6 22. T6c dd di chuyén t8i cac khu vuc ban 1é (%)
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Ngudn: Téng cuc Thdng K&, KBSV

Biéu d6 23. Téng muic ban & hang hoa va dich vu (nghin ty)

(nghin ty) Téng muc ban lé hang hda —=0— Tangtrusng (%)
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Ngudn: Google, KBSV

Ngudn: Fiinpro, KBSV



Trung Qudc tung budc ndi ldng cac
bién phap phong téa sé gitip thao g&
nut that chudi cung (ing toan cau va
hoat ddng xuat nhap khau giira Viét
Nam va Trung Quéc

Lam phat va rui ro suy thoai kinh té
toan cau la yéu té khé ludng kim
ham da tang trudng ctia Viét Nam

Bi€u d6 24. Chi sé IIP va PMI (diém)
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Ngudn: TCTK, IHS Markit, KBSV

Biéu do 25. S6 lugt khach du lich Chau A néi chung va Trung Quéc néi riéng dén Viét
Nam theo tiing thang

nghin lugt khach mChauA ®mCHND Trung Hoa
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Ngudn: TCTK, KBSV

S8 lugng ca nhiém Covid-19 tai Trung Qudc gidm dan ti mdc dinh 9,000 ca
nhiém/ngay giifa thang 4 xudng han 100 ca/ngay vao thdi diém cudi thang 5
vlia qua gilp cho cac bién phap phong toa dugc ndi long dan. Trung Quéc
tling budc md clfa trd lai dudc ki vong sé gilip thdo gd ndt that chudi cung Ung
toan cau va hoat dong xuat nhap khau gilta Viét Nam - Trung Qudc, cling nhu
tao dong luc thac day sy héi phuc manh mé cho nganh dich vu Viét Nam.

Lam phat va rui ro suy thodi kinh té toan cau, van [a yéu té khé ludng cé thé
kim hdm da tang trudng cta nén kinh té thé gidi cling nhu Viét Nam do: i) xung
do6t Nga va Ukraine chua c6 ddu hiéu ha nhiét, khién nguén cung hang héa cg
ban, néng san va nang lugng thé gidi van gian doan gia tang ap luc chi phi day;
ii, NHTW cac nudc I8n trén thé gidi da dong thuan tang l3i suat tang, thu hep
khong gian chinh sach ndi long tai khoa va tién té; iii) nhu cau tiéu dung tai cac
qudc gia doi tac thuong mai chinh cda Viét Nam la M va EU déu c6 xu huéng
suy giam trudc ri ro suy thodi kinh t&, do vay cé thé trd thanh thach thdc 6n
déi vdi hoat ddng xuat khiu caa Viét Nam.

Trong kich ban ¢d s& ctia chiing t6i dua ra tai Bdo cdo Chién lugc 2H2022 - lam
phat sé khéng tang manh trong thai gian t8i, Fed sé tiép tuc ndng |3i suat vdi



téc d6 nhu ky vong [én muic 3-3.25% cudi nam 2022, va stc khoé cla nén kinh
té M§ di manh dé vugt qua dudc dgt tang l3i suat ma khdng xay ra suy thodi

trong 2 quy tdi.
Biéu d6 26. Ty trong kim ngach xuat khau cac quéc gia Biéu d6 27. Tang trudng xuat khiu 672022 sang cac qudc gia
672022
My mEu Malaysia W Khac An Do
45.0% T
ENh3tBan W Trung Qudc m ThéiLan HanQuéc M Dailoan 40.0% T
35.0% +
30.0% +
25.0% +
20.0% +
15.0% +
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50% T
0.0% -
Trung Nhat  Han Thailan EU Pailoan M§ AnbPd Malaysia
Quéc  Ban  Quéc
Ngudn: Téng cuc hai quan, KBSV Ngudn: Téng cuc thdng ké, KBSV

Biéu db 28. Dién bién lam phat, [di suat cd ban, gia dau ctia My trong giai doan 1970-2022

Lam phat e Fed fund rate e Gig dau
(%) USD/thuing
20 - r 140

' M"(‘n]’ "‘ ym | K

0 ‘ WWV N |

4 L Lo
12/01/72 12/01/76 12/01/80 12/01/84 12/01/88 12/01/92 12/01/96 12/01/00 12/01/04 12/01/08 12/01/12 12/01/16 12/01/20
Ngudn: Bloomberg, KBSV téng hdp

Ch thich: Viing béi dam (a thdi diém dién ra suy thodi

Du bao lam phat 2022

Ma3c du xuat hién mét sé yéu té rui ro gy gia tang ap luc lam phat trong ndm
2022, nhung chdng téi ki vong lam phdt ctia Viét Nam van dudc kiém soat tot &
mtuic 3.8% cho ca ndm 2022 do: (i) Chinh sach tién té ho trd § miic vifa phai cla
NHNN gilip cung tién M2 6n dinh va khéng tao ap luc 1én lam phat (i) Bién dong
gid hang hda, chl yéu la gia xang dau trong nudc &n dinh hon nhg viéc Chinh
Phu ludn uu tién binh 6n gid thong qua viéc giam thué moi trudng trén gia ban
dau ra, hodc xem xét cac dé xuat khac lién quan tdi viéc giam thué tiéu thuy dac
biét, thué gia tri gia tang trén gia ban dau ra néu gia xang dau thé gidi tiép tuc



leo thang.

Ching téi cho rang rdi ro giy gia ting ap luc lam phat trong cac thang tdi sé
dén tu viéc gia lgn phuc héi ti mdc nén thap hién tai. Dac biét ap luc lam phat
sé€ tang manh trong quy 3 trudc khi ha nhiét va cuéi nam, do nhu cau trong
nudc héi phuc va anh hudng cia xu hudng tang gia hang hda trén thé gidi sau
khi yéu té “dd tré” khdng con.

Biéu db 29. Viét Nam - gia ca hang héa (nghin/kg) Bi€u d6 30. Viét Nam - Cung tién M2, GDP va vong quay tién
clia Viét Nam (ty déng)
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Nguon: Hiép hdi Chan nudi Viét Nam, HPG, PVoil, KBSV Ngudn: Bloomberg, KBSV
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Bi€u d6 31. M2 clia Viét Nam va cac nudc trong khu vuc (% YoY)
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Ngudn: KBSV

Biéu d6 32. Gia hang hda thé gidi (USD)
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Nguén: World Bank, KBSV



Cung tién M2 ting déu trong khoang
12 - 14% YoY

Chinh Phu uu tién binh &n gid xang
dau trong nudc trudc dién bién khé
ludng cuia gia xang dau thé gidi

Gia thit lgn s& tang lén khoang
65,000 - 70,000 VND/Kg

NHNN cé du dia dé tiép tuc duy tri
chinh sach tién té ndi long nhung

Xét vé ap luc lam phat ti chinh sach tién té ching t6i thay chua dang lo ngai.
Chinh sach tién té ho trg 8 muc viia phai cia NHNN gilip cung tién M2 tang déu
trong khoang 12-14% YoY, nén khong tao ap luc qua lén [én lam phat (biéu do
31).

Gid xang, dau trong nudc phu thudc nhiéu vao dién bién gid dau thé gidi - lién
quan mat thiét véi ban cd dia chinh tri, van ludn la yéu té dudc chiing t6i theo
d6iva cip nhat thudng xuyén. Ching téi ki vong viéc Chinh Pha uu tién binh 6n
gia xang dau trong nudc thdng qua viéc giam thué mai trudng trén gia ban dau
ra, hodc xem xét cac dé xuat khac lién quan tdi viéc giam thué tiéu thu dac biét,
thué gia tri gia tang trén gia ban dau ra néu gia xang dau thé gidi tiép tuc leo
thang, s€ gilip kim cuong da tang cta lam phat trong nudc.

Chdng téi du bao gia thit Ign 6 thé ting lén mic 65,000 - 70,000 VND/kg nhG
nhu cdu an udng hdi phuc, trong khi ngudn cung thit heo giam do ty € tai dan
dau ndm 2022 & muc thap khi cac yéu t6 lién quan tdi dich ta Ign, gia cam cao
va gia lgn thap d3 tac déng tiéu cuc téi tdm ly clia cac hd chan nudi. Du vay, gia
thit lgn khé c6 thé vé mdc dinh ndm 2020 nhg viéc Chinh Phi ludn uu tién ting
cudng ngudn cung trong nudc.

Bang 4. Udc tinh chi s6 CPI binh quan trong ndm 2022

Céc nhém hang va dich vu Quyén s (%) +/- (% YoY) CP12022(%)

1 Hang dn va dich vu an uéng
Ludng thuc 3.67 8 03
Thyc pham 21.28 4 0.9
An udng ngoai gia dinh 8.61 35 0.3
2 DO udng va thudc la 2.73 15 0.0
3 May mdc, mii nén, giay dép 5.7 1.1 0.1
4 Nha 6, dién nudc, chat dét va VLXD 18.82 31 0.6
5 Thiét bi va d6 dung gia dinh 6.74 15 0.1
6 Thudcvadichvuy té 5.39 35 0.2
7 Giao thong 9.67 9 0.9
8 Buu chinh vién théng 3.14 -0.2 (0.0)
9 Gido duc 6.17 5 0.3
10 Van hda, giai tri va du lich 4.55 2 0.1
11 Khac 3.53 2.5 0.1
Téng 3.8

Ngudn: KBSV

Du bao l3i suat 2022

Trong kich ban c¢d s& lam phat binh quan tang 3.8% nhu nhan dinh & trén va
khéng cé thém cd séc vé giad dau, chiing tdi cho rang NHNN c6 du dia dé tiép



vGi mic dd han ché hon trudc ap luc
lam phatva ty gia

L3i suat huy dong nhiéu kha nang sé
nhich ting 0.5%-1.0% trong nam
2022

M3t bang |3i suat cho vay tang dong
pha vdi l&i suat huy dong

Biéu d6 33. Tang trudng M2 va tin dung (%)

tuc duy tri chinh sach tién té néi long nhung véi miic d6 han ché hon, trudc
ap luc lam phat va ty gia (gilt nguyén cac loai l3i suat diéu hanh & mdc thap, va
muc tiéu tang trudng tin dung 14% - tudng dudng 2021), ma khong budc phai
that chat theo xu hudng chung clia cdc NHTW toan cau.

Chiing tdi danh gia mit bang l3i suat huy ddng nhiéu kha nang s& nhich ting
trong nifa cudi ndm 2022 do: i) lam phat tdng trd lai khién ngan hang can nang
[&i suat huy déng dé duy tri 1di thuc dudng dd hap dan dé duy tri tinh canh
tranh; ii) nhu cdu tin dung tang khi nén kinh té€ phuc hai. Mlc tdng nhiéu kha
nang sé tang 0.5-1%, tudng Ung vai kich ban cd s& lam phat tang 3.8%.

M3t bang |3i suat cho vay sé& c6 xu hudng tang dong pha vdi i suat huy
ddng. Tuy nhién mUc tang sé it han & mic khoang 0.4 - 0.7%, do Chinh Phu
ti€p tuc chi dao hé théng ngan hang chia sé khé khan véi cac nhém nganh chiu
tac dong bdi dich bénh.

Biéu d6 34. L3i suat huy dong va lai suat diéu hanh (%)
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Ngudn: NHNN, KBSV

Ty gia USD/VND du béo tang trong
khoang 2% khi nguén cung ngoai té
én dinh

Ngudn: NHNN, KBSV

Du bao ty gia 2022

Dién bién manh [&n clia dong USD la yéu t6 chinh gay ap luc lén ty gid, ching
toi diéu chinh dy bao ty gia USD/VND s& tang lén khodng 2% trong ndm
2022, khi nguén cung ngoai té nam 2022 dudc du bao tudng duong muc dat
dugc trong nam 2021, nhg hoat ddng xuat khau tich cuc va ky vong dong vén
FDI va kiéu héi van chay déu vé Viét Nam. Cu thé hon, xuat khiu 6 thang dau
nam 2022 tang ca vé lugng va gia § cac mat hang chu luc, do d6 ching téi cho
rang cac doanh nghiép Viét Nam s& tiép tuc tan dung luc day tif cac hiép dinh
thuong mai tu do (FTA) trong cac thang t8i dé mang vé ngudn ngoai té 1&n. Bén
canh dd, Ngan hang Thé gidi (WB) va T4 chic hgp tac quéc té vé ngudi di cu
KNOMAD danh gia Viét Nam ddng thd tam thé gidi va ding th( ba trong khu
vuc chau A-Théi Binh Dudng vé lugng kiéu héi, nén chiing tdi cling ky vong kiéu
hoi vé Viét Nam tiép tuc duy tri da tang trudng 5-7% trong nam 2022. Ngoai ra,
dong vén FDI gidi ngan dugc du bao chay vé 6n dinh, khi niém tin nha dau tu
dudc cai thién do Viét Nam da md clfa hoan toan giao thudng quéc té (nhu da
phan tich & phan dy bdo tang trudng GDP 2022).



Bi€u d6 35. Viét Nam - Xuat nhap khau 6T2022
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Ngudn: KBSV, Fiinpro
Trong ngan han, NHNN s& ti€p tuc Trong ngan han, chiing t6i cho rang NHNN s& tiép tuc st dung ddng thgi 2 céng
st dung 2 c¢dng cu la du tril ngoai cu la du trit ngoai héi (bi€u d6 38) va phat hanh tin phiéu trén hoat déng thi
héi va phat hanh tin phiéu dé én trudng md dé 6n dinh ty gid trudc nhitng c séc bén ngoai (lam phét neo cao
dinh ty gia khién cadc NHTW [3n ti€p tuc néng l&i suat, thu hep khdng gian chinh sach ndi
long tai khoa va tién té, ddc biét la Fed).
Biéu d6 36. CPI, PCE giai doan 2019-2022 Biéu d6 37. My - Mdic tang l3i sudt ky vong trong kich ban cd sé
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Biéu d6 38. Viét Nam - Dif tru ngoai hai (ty USD) Biéu d6 39. Viét Nam - Hoat ddng thi trudng mé (ty VND)
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CTCP CHUNG KHOAN KB VIET NAM (KBSV)

Tru sé chinh:

Dia chi: Tang G, tang M, tang 2 va 7, Toa nha Sky City s6 88 Lang Ha, Dong Da, Ha Noi

Dién thoai: (+84) 24 7303 5333 - Fax: (+84) 24 3776 5928

Chi nhanh Ha Néi:

Dia chi: Tang 1, Toa nha VP, s6 5 Dién Bién Phu, Quan Ba Dinh, Ha Noi
Dién thoai: (+84) 24 7305 3335 - Fax: (+84) 24 3822 3131

Chi nhanh H& Chi Minh:

Dia chi: Tang 2, TNR Tower Nguyén Cong Trd, 180-192 Nguyén Trd, Q1, TP H6 Chi Minh

Dién thoai: (+84) 28 7303 5333 - Fax: (+84) 28 3914 1969
Chi nhanh Sai Gon:

Dia chi: Tang 1, Saigon Trade Center, 37 Tén Ddc Thang, Phudng Bén Nghé, Q1, H Chi Minh

bién thoai: (+84) 28 7306 3338 - Fax: (+84) 28 3910 1611

LIEN HE

Trung Tam Khach hang T8 chiic: (+84) 28 7303 5333 - Ext: 2656
Trung Tam Khéch hang Ca nhén: (+84) 24 7303 5333 - Ext: 2276
Email: ccc@kbsec.com.vn

Website: www.kbsec.com.vn

Hé théng khuyén nghi

Hé théng khuyén nghi dau tu cd phiéu

(dua trén ky vong tang gia tuyét dai trong 6 thang tdi)

Mua: N3m gitl: Bén:
+15% hodc cao hon trong khoang +15% va -15% -15% hodc thap hon

Hé théng khuyén nghj dau tu nganh

(dua trén ky vong ting gia tuyét déi trong 6 thang tdi)
Kha quan: Trung lap:

Vugt trdi han thi trudng Phu hgp thi trudng

Kém kha quan:
Kém han thi trudng

Y kién trong bao cdo nay phan 4nh danh gia chuyén mén ctia (cac) chuyén vién
phan tich ké tit ngay phat hanh va dya trén thdng tin va dif liéu thu dugc ti cac
ngudn ma KBSV cho la dang tin cay. KBSV khdng tuyén bé rang thong tin va dit liéu
[a chinh xac hodc day du va cac quan diém dudc trinh bay trong bdo cdo nay c6 thé
thay déi ma khdng can théng bao trudc. Khach hang nén déc lap xem xét cac
trudng hgp va muc tiéu cu thé cta riéng minh va tu chiu trach nhiém vé cac quyét
dinh dau tu ciia minh va chiing tdi s& khéng cé trach nhiém dai véi cac khoan dau
tu hodc két qua cta chdng. Nhifng tai liéu nay [a ban quyén clia KBSV va khong
dudc sao chép, phan phéi lai hodc stia d6i ma khdng cé sy dong y trudc bang vin
ban cia KBSV. Nhan xét va quan diém trong bao cdo nay cé tinh chat chung va chi
nh&m muc dich tham khao va khéng dugc phép st dung cho bat ky muc dich nao
khac.


http://www.kbsec.com.vn/

