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MỘT NĂM PHỤC HỒI THẦN TỐC NHƯNG 

“CƠN GIÓ NGƯỢC” DẦN LỘ DIỆN



 Kinh tế Việt Nam phục hồi mạnh mẽ sau đại dịch với GDP cả năm 2022 đạt mức

8.02%YoY, là mức tăng trưởng cao nhất trong giai đoạn 2011-2022. Trong đó, khu

vực dịch vụ là điểm nhấn với mức tăng trưởng 10.0%.

 Tuy nhiên, tính riêng trong quý 4/2022, GDP chỉ tăng 5.92%YoY, thấp hơn tốc độ
tăng trung bình của quý 4 trong giai đoạn 2011-2019 và giảm đáng kể so với mức

tăng 13.7% trong quý 3. Nguyên nhân là do mức nền thấp đã không còn và đồng

thời lĩnh vực sản xuất bắt đầu có dấu hiệu suy yếu.

Nguồn: Tổng cục Thống kê, WB, PHS tổng hợp
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 Suy thoái kinh tế toàn cầu đã và đang có những ảnh hưởng nhất định đến triển

vọng ngành sản xuất ở Việt Nam. Tăng trưởng chỉ số sản xuất công nghiệp (IIP)

giảm dần trong 4 tháng liên tiếp và đang đứng trước nguy cơ có thể tăng trưởng

âm vào đầu năm sau bởi tình trạng thiếu hụt nguồn cung và đơn hàng sụt giảm.

Một số ngành công nghiệp trọng điểm liên quan đến xuất khẩu thậm chí đã tăng

trưởng âm ngay từ quý 4/2022 có thể kể đến như sản xuất trang phục, sản xuất

kim loại, sản xuất sản phẩm từ cao su và plastic,…

 Trong khi đó, PMI có tháng thứ hai liên tiếp rơi xuống dưới mức trung tính 50

điểm, phản ánh các điều kiện kinh doanh đang dần thu hẹp. Số lượng đơn hàng

mới giảm kéo theo việc cắt giảm sản lượng và nhân công. Mặc dù giá cả đầu vào

đang tăng tốc bởi tình trạng thiếu nguyên liệu, các nhà sản xuất buộc phải tiếp tục

giảm giá bán đầu ra để bán được hàng.

 Ngành sản xuất dự kiến sẽ tăng trưởng chậm lại trong nửa đầu năm 2023. Kỳ

vọng việc mở cửa trở lại của thị trường Trung Quốc cũng như Fed có thể dừng

kế hoạch tăng lãi suất sẽ là động lực phục hồi cho ngành sản xuất trong giai đoạn

cuối năm.

3Nguồn: S&P Global, Tổng cục Thống kê, PHS tổng hợp
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 Thương mại hàng hóa dịch vụ là động lực tăng trưởng chính cho nền kinh tế Việt

Nam trong quý 4/2022 với việc đẩy mạnh tiêu dùng nội địa nhờ các chính sách kích

cầu. Tổng mức bán lẻ hàng hóa và dịch vụ tiêu dùng năm 2022 đạt mức tăng trưởng

cao nhất trong nhiều năm qua. Bên cạnh việc sức mua người tiêu dùng phục hồi sau

đại dịch, đà tăng của giá cả hàng hóa cũng là yếu tố tác động vào mức tăng của

nhóm bán lẻ hàng hóa trong năm 2022. Trong khi đó, nhóm dịch vụ lưu trú ăn uống

và du lịch lữ hành mặc dù tăng trưởng ấn tượng nhưng quy mô vẫn còn khiêm tốn.

 Trong năm 2023, thương mại hàng hóa sẽ tiếp tục là mũi nhọn quan trọng đóng góp

vào tăng trưởng của toàn nền kinh tế. Với mảng bán lẻ, kinh doanh bán hàng đa

kênh đang trở thành xu hướng giúp đem lại hiệu quả tích cực. Trong khi đó, mảng du

lịch lữ hành dự kiến sẽ phục hồi mạnh mẽ và sớm đạt được quy mô như trước dịch

nhờ lượng khách từ Trung Quốc khi quốc gia này bắt đầu mở cửa trở lại.

Nguồn: Tổng cục thống kê, PHS tổng hợp
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 Lạm phát năm 2022 được kiểm soát tốt theo mục tiêu của Quốc hội đề ra với CPI

bình quân tăng 3.15%YoY. Đây là kết quả khả quan trong bối cảnh lạm phát thế giới

căng thẳng. Mức nền cao của giá xăng dầu là tác nhân chính đối với đà tăng của CPI

trong năm 2022. Trong năm 2023, sức ép của nhóm ngành này sẽ giảm đáng kể khi

Chính phủ tiếp tục thực hiện hỗ trợ thuế bảo vệ môi trường đối với sản phẩm xăng

dầu. Mặc dù vậy, lạm phát đang có xu hướng leo thang ở các nhóm ngành khác bởi

yếu tố chi phí đẩy. Dự kiến lạm phát sẽ đạt đỉnh vào nửa đầu năm trước khi hạ nhiệt

vào cuối năm, tương ứng với mức tăng 3.9% và hoàn thành mục tiêu Quốc hội đề ra.

Nguồn: Tổng cục Thống kê, PHS tổng hợp
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 Nhu cầu suy yếu tại các thị trường lớn đã dẫn đến kim ngạch xuất khẩu quý 4 sụt

giảm so với quý trước và so với cùng kỳ năm trước. Tuy nhiên, cán cân thương mại

vẫn duy trì xuất siêu. Kết quả này giúp Việt Nam có năm xuất siêu thứ 7 liên tiếp, góp

phần giảm áp lực cán cân thanh toán và ổn định tỷ giá. Tính chung cả năm 2022, kim

ngạch xuất khẩu của Việt Nam vẫn ghi nhận mức tăng trưởng cao 10.6%YoY nhờ tận

dụng lợi thế từ các hiệp định tự do thương mại. Bước sang năm 2023, xuất khẩu

thương mại dự kiến sẽ gặp nhiều thách thức đến từ cả yếu tố chi phí giá nguyên liệu

đầu vào tăng cao và nhu cầu đầu ra sụt giảm.
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 Trong năm 2022, dòng vốn FDI chảy vào Việt Nam sụt giảm so với cùng kỳ năm trước do thiếu vắng các dự án đăng ký mới. Bối cảnh kinh tế toàn cầu xảy ra nhiều biến

động cũng như việc tỷ giá leo thang đã ít nhiều ảnh hưởng đến quyết định đầu tư của các đối tác. Tuy nhiên, nhìn vào quy mô vốn FDI đăng ký điều chỉnh tăng đồng thời

vốn FDI thực hiện đạt mức cao nhất trong nhiều năm, cho thấy Việt Nam vẫn là điểm đến hấp dẫn của dòng vốn ngoại. Với việc đẩy mạnh giải ngân đầu tư công, Việt Nam

nỗ lực trong việc nâng cao chất lượng cơ sở hạ tầng. Đây sẽ là mắc xích quan trọng để thu hút dòng vốn FDI quay trở lại. Kỳ vọng thu hút vốn FDI trong năm 2023 có thể
tăng từ 10-15% so với mức thực hiện của năm 2022, tương ứng với khoảng 30-32 tỷ USD.
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Nguồn: Tổng cục Thống kê, PHS tổng hợp
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 Trong năm 2022, vốn thực hiện từ nguồn NSNN được tập trung đẩy mạnh và là một trong những mũi nhọn tăng trưởng kinh tế. Tuy nhiên, tỷ lệ thực hiện so với kế hoạch

đạt mức thấp nhất trong 5 năm qua (85.2% kế hoạch). Công tác thực hiện của các dự án đầu tư công nhìn chung vẫn còn chậm trễ bởi nhiều nguyên nhân như vướng mắc

về mặt thể chế, sự không nhất quán trong công tác điều hành, công tác lập kế hoạch vốn chưa sát với thực tế hay giá vật liệu xây dựng tăng cao,… Trong năm 2023, môi

trường kinh tế dự báo sẽ nhiều khó khăn bởi suy thoái kinh tế toàn cầu. Do đó, vai trò của vốn đầu tư công sẽ còn quan trọng hơn để thúc đẩy tăng trưởng kinh tế bền

vững.
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Nguồn: Tổng cục thống kê, PHS tổng hợp
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12/22 11/22 10/22 09/22 08/22 07/22 06/22 05/22 04/22 03/22 02/22 01/22 12/21

CPI (YoY) 4.6% 4.4% 4.3% 3.9% 2.9% 3.1% 3.4% 2.9% 2.6% 2.4% 1.4% 1.9% 1.8%

CPI (MoM) -0.01% 0.4% 0.2% 0.40% 0.0% 0.4% 0.7% 0.4% 0.18% 0.7% 1.0% 0.2% -0.2%

PMI 46.4 47.4 50.6 52.5 52.7 51.2 54.0 54.7 51.7 51.7 54.3 53.7 52.5

IIP (YoY) 0.2% 3.5% 5.5% 10.3% 13.3% 9.5% 9.1% 9.5% 11.1% 9.1% 9.2% 2.8% 8.7%

IIP (MoM) -1.0% 0.3% 3.0% 1.8% 2.9% 1.6% 1.0% 4.0% 2.0% 22.9% -12.4% -3.1% 3.5%

Doanh thu bán lẻ (YoY) 17.1% 17.5% 17.1% 36.1% 50.2% 42.6% 27.3% 22.6% 12.1% 9.4% 3.1% 1.3% 1.1%

Tăng trưởng tín dụng* 11.62% 11.05% 9.98% 9.55% 9.44% 8.09% 7.24% 5.97% 2.65% 2.49% 13.61%

Xuất khẩu (Tỷ USD) 29.7 29.0 30.4 29.8 34.9 30.6 32.8 30.9 33.3 34.7 23.4 30.8 34.6

Nhập khẩu (Tỷ USD) 29.2 28.3 27.9 28.4 31.1 30.5 32.2 32.6 32.5 32.7 25.4 29.4 31.6

Cán cân thương mại (Tỷ USD) 0.5 0.7 2.5 1.4 3.9 0.1 0.6 -1.7 0.8 2.0 -2.0 1.4 3.0

Vốn FDI thực hiện* (Tỷ USD) 22.4 19.7 17.5 15.4 12.8 11.6 10.1 7.7 5.9 4.4 2.7 1.6 19.7

Vốn FDI đăng ký* (Tỷ USD) 27.7 25.1 22.5 18.8 16.8 15.5 14.0 11.7 10.8 8.9 5.0 2.1 31.2

Vốn đầu tư từ NSNN (Tỷ VND) 65,945 58,172 52,907 50,302 47,149 45,699 43,506 38,181 33,606 28,846 21,445 25,804 56,032

* Số liệu tích lũy đến thời điểm báo cáo

BẢNG TÓM TẮT CÁC CHỈ SỐ KINH TẾ VĨ MÔ THEO THÁNG

Nguồn: Tổng cục hải quan, Tổng cục Thống kê, NHNN Việt Nam, S&P Global 

Với mức nền cao của năm 2022, mục tiêu tăng trưởng kinh tế Việt Nam trong năm sau ở mức 6.5% được dự báo sẽ gặp nhiều thách thức. Động lực tăng trưởng từ xuất khẩu 

không còn nhiều, đồng thời dư địa tăng trưởng kinh tế có thể sẽ phải nhường chỗ cho mục tiêu kiểm soát lạm phát. Động lực chính thúc đẩy tăng trưởng năm 2023 sẽ đến từ
đẩy mạnh giải ngân đầu tư công. Ngoài ra, du lịch cũng sẽ là một trong những điểm sáng trong năm 2023 khi lượng hành khách Trung Quốc quay trở lại sau 3 năm đóng cửa.



Đảm bảo phân tích

Báo cáo được thực hiện bởi Phạm Quang Chương, Chuyên viên phân tích – Công ty Cổ phần Chứng khoán Phú Hưng. Mỗi nhân viên phụ trách về phân tích, chiến lược hay nghiên cứu chịu trách nhiệm cho sự chuẩn bị và nội dung của tất cả các

phần có trong bản báo cáo nghiên cứu này đảm bảo rằng, tất cả các ý kiến của những người phân tích, chiến lược hay nghiên cứu đều phản ánh trung thực và chính xác ý kiến cá nhân của họ về những vấn đề trong bản báo cáo. Mỗi nhân viên phân

tích, chiến lược hay nghiên cứu đảm bảo rằng họ không được hưởng bất cứ khoản chi trả nào trong quá khứ, hiện tại cũng như tương lai liên quan đến các khuyến cáo hay ý kiến thể hiện trong bản báo cáo này.

Miễn trách

Công ty Cổ phần Chứng khoán Phú Hưng không chịu trách nhiệm về sự hoàn chỉnh hay tính chính xác của báo cáo. Đây không phải là bản chào hàng hay sự nài khẩn mua của bất cứ cổ phiếu nào. Chứng khoán Phú Hưng và các chi nhánh và văn

phòng và nhân viên của mình có thể có hoặc không có vị trí liên quan đến các cổ phiếu được nhắc tới ở đây. Chứng khoán Phú Hưng (hoặc chi nhánh) đôi khi có thể có đầu tư hoặc các dịch vụ khác hay thu hút đầu tư hoặc các hoạt động kinh doanh

khác cho bất kỳ công ty nào được nhắc đến trong báo cáo này. Tất cả các ý kiến và dự đoán có trong báo cáo này được tạo thành từ các đánh giá của Công ty Cổ phần Chứng khoán Phú Hưng vào ngày này và có thể thay đổi không cần báo trước.
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Tòa nhà CR2-08, 107 Tôn Dật Tiên, 

Phường Tân Phú, Quận 7, Tp. HCM

Điện thoại: (+84-28) 5 413 5478

Fax: (+84-28) 5 413 5473

Chi nhánh Quận 3

Tầng 2, Tòa nhà Phương Nam, 

157 Võ Thị Sáu, Quận 3, Tp. HCM

Điện thoại: (+84-28) 3 820 8068

Fax: (+84-28) 3 820 8206

Chi Nhánh Hà Nội

Tầng 5, Tòa nhà Vinafor, 

127 Lò Đúc, Quận Hai Bà Trưng, Hà Nội

Điện thoại: (+84-24) 3 933 4566

Fax: (+84-24) 3 933 4820

Chi nhánh Hải Phòng

Tầng 2, Tòa nhà Eliteco, 

18 Trần Hưng Đạo, Quận Hồng Bàng, Hải Phòng

Điện thoại: (+84-225) 384 1810

Fax: (+84-225) 384 1801

Chi nhánh Tân Bình

Tòa nhà Park Legend

251 Hoàng Văn Thụ, Phường 2, Quận Tân Bình, Tp. 

HCM.

Điện thoại: (+84-28) 3 813 2401

Fax: (+84-28) 3 813 2415

Chi Nhánh Quận 1

Phòng 1003A, Tầng 10, Tòa nhà Ruby,

81-83-83B-85 Hàm Nghi,

Phường Nguyễn Thái Bình, Quận 1, Tp. HCM

Điện thoại: (84-28) 3 535 6060

Fax: (84-28) 3 535 2912

Chi Nhánh Thanh Xuân
Tầng 5, Tòa nhà UDIC Complex, N04 Hoàng Đạo Thúy, 

Quận Cầu Giấy, Hà Nội.

Điện thoại: (+84-24) 6 250 9999

Fax: (+84-24) 6 250 6666

mailto:info@phs.vn
mailto:support@phs.vn
http://www.phs.vn/

