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VN Core CPI (%YoY)
VN CPI (%YoY)

Ly Bùi
Giám đốcPhân tích
☎ (84-28) 6299-8029
 ly.btt@shinhan.com 

Biểu đồ của tháng

Lạm phát Việt Nam vs. Mỹ Lạm phát cơ bản* cao kỷ lục

Nguồn:: Bloomberg, GSO, ShinhanSecurities Vietnam Nguồn:GSO,ShinhanSecurities Vietnam

Tài liệu này được cung cấp chỉ với mục đích thông tin. Mọi dự báo, số liệu, ý kiến và chiến lược được đưa ra đều dựa trên các

giả định nhất định và điều kiện thị trường hiện tại và có thể thay đổi mà không cần thông báo trước. Tất cả thông tin trình bày

ở đây được coi là chính xác tại thời điểm sản xuất, nhưng không bảo đảm về tính chính xác và không chịu trách nhiệm pháp lý

đối với bất kỳ lỗi hoặc thiếu sót nào.

Cập nhật một số

chỉ báo nổi bật

Lĩnh vực sản xuất vẫn còn yếu. Chỉ số sản xuất công nghiệp (IIP) tháng 1 đã giảm 14.6% so với tháng trước và

giảm 8% so với cùng kỳ năm trước, một phần bị ảnh hưởng bởi kỳ nghỉ Tết Nguyên đán rơi vào tháng 1 khi các

doanh nghiệp và nhà máy đóng cửa trong 7 ngày. Chỉ số PMI tháng 1 đạt 47.4, tăng từ mức 46.4 của tháng 12 nhờ

số lượng đơn hàng mới dù vẫn giảm nhưng với mức giảm nhẹ hơn do ghi nhận sự gia tăng trở lại của các đơn hàng

xuất khẩu, tuy nhiên, kết quả này cho thấy sức khỏe của lĩnh vực sản xuất vẫn đang suy giảm nghiêm trọng.

Doanh số bán lẻ tăng trưởng mạnh nhưng qui mô vẫn thấp hơn trước đại dịch. Tổng doanh số bán lẻ hàng

hóa và dịch vụ trong tháng 1 ước tính đạt 544.8 nghìn tỷ đồng, tăng 5.2% so với tháng trước và tăng 20% so với

cùng kỳ năm trước. Mặc dù vậy, quy mô tổng mức bán lẻ hàng hóa và doanh thu dịch vụ tiêu dùng tháng 1 năm

nay chỉ đạt 88.1% quy mô của chỉ tiêu này nếu ước tính trong điều kiện bình thường không xảy ra dịch Covid-19 từ

năm 2020 đến nay, cho thấy rằng dư địa tăng trưởng cho bán lẻ vẫn còn.

Hoạt động đầu tư diễn biến trái chiều. Vốn đầu tư công thực hiện trong tháng 1 ước đạt 27 nghìn tỷ đồng, tăng

3.2%YoY và tương đương 4% kế hoạch năm. Trong khi đó, giải ngân FDI sụt giảm 16.3%YoY, ước đạt 1.35 tỷ USD.

Tổng vốn FDI đăng ký cũng thấp hơn 19.8%YoY, ở mức 1.69 tỷ USD, tuy nhiên, điểm sáng đến từ vốn FDI đăng ký

mới đạt 126.6 triệu USD, tăng gấp 2.9 lần so với cùng kỳ.

Cảnh báo lạm

phát tăng cao

Lạm phát vẫn đang tăng nóng. CPI tháng 1 tăng 0.52% so với tháng trước nhưng tăng mạnh 4.89% so với cùng

kỳ năm trước, là mức tăng cao nhất kể từ tháng 1/2020. Lạm phát cơ bản cũng ghi nhận mức tăng kỷ lục 5.21%YoY,

cao hơn mức tăng của CPI chung trong 4 tháng liên tiếp và vẫn chưa có dấu hiệu tạo đỉnh, là cảnh báo quan trọng

cho các nhà hoạch định chính sách tiền tệ.

Chính sách tiền tệ vẫn sẽ ưu tiên mục tiêu kiểm soát lạm phát.

Mục tiêu lạm phát ở mức 4.5% trong năm 2023 sẽ là một thách thức lớn do nhiều yếu tố (1) giá nguyên vật liệu có

thể tăng trở lại sau khi Trung Quốc mở cửa làm thúc đẩy nhu cầu; (2) áp lực tăng giá điện sau nhiều năm kìm giữ và

tăng giá một số dịch vụ do Nhà nước quản lý như y tế, giáo dục theo lộ trình; (3) tăng lương cơ bản 20.8% kể từ

ngày 1/7/2023; (4) đồng USD có thể mạnh lên khi FED vẫn tăng lãi suất, gâp áp lực lên tỷ giá USD/VND.

Ngày 1/2/2023, Fed tiếp tục tăng lãi suất thêm 0.25% lên mức 4.50% đến 4.75%, là mức tăng nhẹ hơn lần đầu tiên

sau khi lạm phát đã có dấu hiệu tạo đỉnh 7 tháng trước, và dự kiến sẽ còn tiếp tục tăng để giảm lạm phát về mức

mục tiêu. Một số ngân hàng trung ương khác trên thế giới cũng đã có động thái tăng lãi suất ngay sau đó vài giờ.

Với tình hình hiện nay, chúng tôi cho rằng SBV cũng sẽ sớm tăng lãi suất điều hành thêm 0.5% để hạ nhiệt lạm

phát. Tuy nhiên, động thái này có thể gây rủi ro cho tăng trưởng kinh tế và thị trường chứng khoán.

*CPI sau khi loại trừ lương thực, thực phẩm tươi sống, năng lượng và mặt 
hàng do Nhà nước quản lý bao gồm di ̣ch vụ y tế và giáo dục.Tháng 6/22: 9%
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Doanh số bán lẻ hàng hóa và dịch vụ Kim ngạch xuất nhập khẩu

Nguồn:GSO, Shinhan Securities Vietnam Nguồn: GSO, Shinhan Securities Vietnam

Chỉ số Nhà Quản trị Mua hàng (PMI) Chỉ số Sản xuất Công nghiệp (IIP)

Nguồn:S&P Global PMI, Shinhan Securities Vietnam Nguồn:GSO, Shinhan Securities Vietnam

Đầu tư công Đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI)

Nguồn: GSO, Shinhan Securities Vietnam Nguồn: MPI, Shinhan Securities Vietnam

Bán lẻ và Xuất khẩu

Sản xuất Công nghiệp

Đầu tư

Cập nhật Kinh tế Việt Nam – Tháng 1/2023 
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Xuất khẩu (tỷ USD)_LHS

Nhập khẩu (tỷ USD)_LHS

Cán cân thương mại (tỷ USD)_RHS
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GDP theo năm, tăng trưởng YoY GDP theo quý, tăng trưởng YoY

Nguồn:GSO, Shinhan Securities Vietnam Nguồn: GSO, Shinhan Securities Vietnam

GDP theo ngành, tăng trưởng YoY Cơ cấu GDP

Nguồn:GSO, Shinhan Securities Vietnam Nguồn:GSO, Shinhan Securities Vietnam

CPI CPI theo các nhóm hàng hóa

Nguồn:GSO, Shinhan Securities Vietnam Nguồn:GSO, Shinhan Securities Vietnam

Cập nhật Kinh tế Việt Nam – Tháng 1/2023 
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Mạng lưới Shinhan Investment

Thông báo tuân thủ
• Tôi/chúng tôi, với tư cách là chuyên viên/các chuyên viên chuẩn bị bản báo cáo này, cam kết nội dung trình bày ở trên phản ánh chính xác quan điểm của

tôi/chúng tôi về các chủ đề chứng khoán và tổ chức phát hành được thảo luận trong bài nghiên cứu. Hơn nữa, tôi/chúng tôi cũng xác nhận rằng bài báo cáo

này được soạn thảo mà không phải chịu bất kỳ áp lực hoặc sự can thiệp bất hợp lí nào từ bên ngoài.

• Bản báo cáo này là tài liệu tham khảo cho đầu tư dựa trên các dữ liệu trong quá khứ, vì thế những biến động giá cổ phiếu trong tương lai có thể khác với các

xu hướng đã được hình thành.

• Các dữ liệu này phản ánh chính xác quan điểm của người phụ trách nghiên cứu và phân tích về chứng khoán của doanh nghiệp, nhưng các quan điểm và

những ước tính này có thể có sai sót. Vì vậy, việc lựa chọn cổ phiếu và đưa ra quyết định đầu tư cuối cùng nên phụ thuộc vào chính mỗi nhà đầu tư.

• Các dữ liệu nghiên cứu và phân tích chỉ được gửi tới cho khách hàng của chúng tôi, do đó không được phép sao chép, chuyển tiếp, hay gửi lại cho các đơn vị

khác trong mọi trường hợp mà chưa được sự cho phép của chúng tôi.

• Báo cáo phân tích này và các tài liệu marketing dành cho thị trường / chứng khoán Việt Nam được thực hiện và phát hành bởi Phòng Phân Tích của Công ty

Chứng Khoán Shinhan Việt Nam, công ty được cấp giấy phép đầu tư của Ủy ban Chứng khoán Nhà nước Việt Nam. Chuyên viên phân tích, người thực hiên

và phát hành báo cáo phân tích này và các tài liệu marketing, được cấp chứng chỉ hành nghề và được quản lý bởi UBCKNN Việt Nam. Báo cáo này không

được sao chụp, nhân bản hoặc xuất bản (toàn bộ hoặc từng phần) hoặc tiết lộ cho bất kỳ người nào khác mà không được sự chấp thuận bằng văn bản của

Công ty Chứng Khoán Shinhan Việt Nam.

• Báo cáo này được viết nhằm mục đích chỉ cung cấp thông tin. Bản báo cáo này không nên và không được diễn giải như một đề nghị mua hoặc bán hoặc

khuyến khích mua hoặc bán bất cứ khoản đầu tư nào. Khi xây dựng bản báo cáo này, chúng tôi hoàn toàn đã không cân nhắc về các mục tiêu đầu tư, tình

hình tài chính hoặc các nhu cầu cụ thể của các nhà đầu tư. Cho nên khi đưa ra các quyết định đầu tư cho riêng mình, các nhà đầu tư nên dựa vào đánh giá

cá nhân hoặc tư vấn của chuyên gia tư vấn tài chính độc lập của mình và tùy theo tình hình tài chính cá nhân, mục tiêu đầu tư và các quan điểm thích hợp

khác trong từng hoàn cảnh. Công ty Chứng Khoán Shinhan Việt Nam không đảm bảo nhà đầu tư sẽ đạt được lợi nhuận hoặc được chia sẻ lợi nhuận từ các

khoản đầu tư. Công ty Chứng Khoán Shinhan Việt Nam, hoặc các bên liên quan, và các nhân sự cấp cao, giám đốc và nhân viên tuyên bố miễn trừ trách

nhiệm với các khoản lỗ hoặc tổn thất liên quan đến việc sử dụng toàn bộ hoặc một phần báo cáo này. Thông tin và nhận định có thể thay đổi bất cứ lúc nào

mà không cần báo trước và có thể khác hoặc ngược với quan điểm được thể hiện trong các mảng kinh doanh khác của Công ty Chứng Khoán Shinhan Việt

Nam. Quyết định đầu tư cuối cùng phải dựa trên các đánh giá cá nhân của khách hàng, và báo cáo phân tích này và các tài liệu marketing không thể được sử

dụng như là chứng cứ cho các tranh chấp pháp lý liên quan đến các quyết định đầu tư.

• Bản quyềnⓒ 2020 của Công ty Chứng Khoán Shinhan Việt Nam. Báo cáo này không được sao chụp, nhân bản hoặc xuất bản (toàn bộ hoặc từng phần) hoặc

tiết lộ cho bất kỳ người nào khác mà không được sự chấp thuận bằng văn bản của Công ty Chứng Khoán Shinhan Việt Nam.

Miễn trừ trách nhiệm


