
2
0

2
2

越南建设证券股份公司

2022年2月越南宏观经济报告



2
0

2
1

报告概览

越南经历了抗击疫情的艰难一年，但经济仍保持正增长。2022年是非常特殊的一年，全国经济进入“新常态”- 与

疫情共存。2022年2月和前两个月，经济社会情况继续好转。大多数行业、领域和地区呈现快速恢复增长的趋势

。贸易和服务业持续增长，出口额增长超过10%，国家预算的投资资金增加，通胀率得到有效控制。

▪ 2月份工业生产出现积极向好变化：继1月份因受春节假期影响而下降后，2月份工业生产指数强劲增长（

+8.5%）。

▪ PMI创2021年4月以来新高：1月份，采购经理人指数（PMI）达53.7，2月份上升至54.3并创2021年4月

以来新高。

▪ 商品零售9个月以来首次实现正增长：2月份，商品零售与服务业总额达421.8万亿越盾，同比小幅增长

0.2%。

▪ 外国直接投资（FDI）注册资金下降两位数，而拨发资金小幅增长：2月份，实现和注册资本分别为10.7亿

和28.9亿美元，分别同比增长7.9%和下降15.9%。

▪ 2月份贸易逆差劲升： 2月份贸易逆差达到23.3亿美元，主要是因为进口额大于出口。

▪ 新成立的企业数量下降：继1月份强劲增长28.9%后，2月份新成立的企业数量下降9.4%。

▪ 通胀并未出现任何令人担忧的迹象： 2022年2月，居民消费价格指数（CPI）环比增长1%，同比增长

1.42%。

▪ 公共投资开始加速：2022年前两个月，国家预算内投资达年度计划的8.8%，同比增长10.4%。

▪ 月底系统流动性降温：2月底，银行同业拆息利率从当月最高水平3.32%降至2.56%。

▪ 汇率小幅上涨，但压力并不是太大：2月最后一个交易日，商业银行的美元兑越盾汇率较1月底上涨170越

盾。

▪ 存款利率出现暖和迹象  : 2月份最后几个交易日，非国有商业银行1-3个月、6-9个月和12个月期限的存款利

率同步小幅下降。
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一、宏观经济

越南经历了抗击疫情的艰难一年，但经济仍保持正增长。2022年是非常特殊的一年，全国经济进入“新常态”-与疫情共存 。

2022年2月和前两个月，经济社会情况继续好转。大多数行业、领域和地区呈现快速恢复增长的趋势。贸易和服务业持续

增长，出口额增长超过10%，国家预算的投资资金增加，通胀率得到有效控制。

1. 2月份工业生产出现积极向好变化

继1月份因受春节假期影响而下降后，2月份工业生产指数强劲增长（+8.5%）。前 2 个月，越南国内工业生产同比增长

5.4%。一些强劲增长的工业生产活动包括：食品加工（增长9.0%）、服装加工（增长20.1%）、印刷（增长11.0%）、

化学品生产（增长9.7%）、药品生产（增长15%）等。

2. PMI创2021年4月以来新高

1月份采购经理人指数（PMI）达53.7，2月份上升至54.3并创2021年4月以来新高，显示商业环境有了显著改善，达到4

年以来的最大程度。新订单数量增加以及稳定的商业环境推动了国内生产量连续5个月增长。

随着COVID-19大流行得到控制，新订单数量有望增加，有助于保持企业界对2022年产量前景的乐观态度，超过一半的受

采访者预计2022年产量将增加。然而，产量的增长继续受供应链短缺的限制。尽管2月份生产者连续第三个月增加就业量

，但由于受疫情的影响，工人尚未返回工作，因此就业增长速度仍然放缓。
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3.商品零售9个月以来首次正增长

由于受第四波疫情的影响， 商品零售与服务业总额自2021年5月份以来首次实现正增长。具体，2月份，商品零售与服务

业总额达421.8万亿越盾，同比小幅增长0.2%。尽管由于恰逢农历新年，绝对值低于1月份，但由于几乎取消了所有社会

疏远措施，因此2月份零售活动强劲复苏。在与疫情共存的期间，所有活动的正常化，将有助于整体经济、尤其是消费复

苏，另一方面导致越南新增确诊病例急剧增加。2月份商品零售总额同比增长3.1%，其中，文教产品类增长17.7%；粮食

和食品增长4.7%；交通运输工具增长7.2%；纺织品服装下降9.4%；家用品及家用设备下降8.5%。住宿和餐饮服务以及

旅游活动恢复良好，分别同比增长12.6%和39.4%。2022年前2个月，商品消费和服务业总额同比增长1.7%。

4.外国直接投资（FDI）注册资金下降两位数，而拨发资金小幅增长

2月份，实现和注册资本分别为10.7亿和28.9亿美元，分别同比增长7.9%和下降15.9%。每个新批项目的平均投资总额仅

达300万美元，表明2月份新注册项目以中小型项目为主。
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图表：按月份的工业生产
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截至2022年2月20日，外商直接投资总注册资金达近50亿美元，同比下降8.5%。加工制造业是今年前2个月吸引外资最多

的领域（31.3亿美元），但是房地产才是吸引外资最令人印象深刻的领域（15.2亿美元，去年同期4.9亿美元）

2022年前2个月，共有51个国家和地区对越南进行投资；其中新加坡排名第一，投资总额超过17亿美元，占越南吸引外资

的34.2%，与2021年同期相比增长59.3%。韩国排名第二，投资总额超过14亿美元，占吸引外资的28.2%，同比下降

12%。中国排名第三，注册投资总额近5.38亿美元，占投资总额的15.3%，同比下降29.3%。此后是香港（中国）、日本、

泰国等。

2022年前2个月，外国投资者已对越南39个省市进行投资。北宁省以注册投资总额超过13亿美元位居第一，占注册投资总

额的26.5%，相当于2021年同期的7.6倍。太原虽然没有吸引新项目，但价值9.24亿美元的两个大型增资项目帮助太原位

居第二，占全国投资总额的18.5%。此后是河内、义安、隆安等。

5. 2月份贸易逆差劲升

2月份贸易逆差达到23.3亿美元，主要原因是进口额大幅增长。具体，2月份出口和进口总额分别为229.5亿美元和252.8

亿美元，分别同比增长13.6%和22.4%。2022年前2个月，货物贸易逆差约为9.37亿美元。

关于2022年前2个月进出口市场，美国是越南最大的出口市场，出口额约达183亿美元。中国是越南最大的进口市场，进

口额约达208亿美元。对欧盟的贸易顺差约达55亿美元，同比增长56.6%；对日本的贸易顺差5.66亿美元；对中国贸易逆

差达134亿美元，增长78.8%；对韩国贸易逆差达65亿美元，增长24.4%；对东盟贸易逆差达15亿美元，下降18.1%。
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2月份出口额持续强劲增长的部分商品包括：水产（增长52.8%）、水泥熟料（增长61.1%）、咖啡（增长40.7%）、化

学品（增长32.0%）、塑料（增长31.9%）等。与此同时，进口额增长最强劲的商品是煤炭（增长99.1%）、药品（增长

68.7%）、化肥（增长99.0%）、棉花（增长112.6%）、橡胶（增长46.7%）等。

6.新成立的企业数量下降

继1月份强劲增长28.9%后，2月份新成立的企业数量下降9.4%。
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具体，2022年2月份，全国新成立企业仅为7284家，注册资金为85.2万亿越盾，注册员工总数为7.26万名。2月份，新成

立企业的平均注册资本总额为117亿越盾，环比下降20.9%，同比下降47.7%。此外，全国恢复运营的企业数量为4071家

，环比下降78.7%，同比下降11.6%。2022年前两个月，全国新成立企业数量为2.03万家，增长11.9%。

7.通胀并未出现任何令人担忧的迹象

2022年2月，居民消费价格指数（CPI）环比增长1%，同比增长1.42%，较2021年12月增长1.2%。2022年2月，CPI平均

同比增长1.68%；核心通货膨胀率增长0.67%。2022年2月食品价格环比增长1.69%，主要原因是2月份猪肉价格环比增

长5.25%。受汽油、石油价格增长5.8%的影响，2022年2月交通价格指数环比增长2.35%。服务业的恢复也 推 动 其他商

品类别的价格有所上涨，如：外出就餐（增长1.68%）、文化娱乐与旅游（增长0.51%）等。总体来看，尽管2022年前

两个月通胀尚未出现令人担忧的变化，但我们仍保持在未来一段时间的通胀压力将非常大的观点，其原因是：（1）世界

油价超过100美元/桶，（2）生猪价格从最低水平有所恢复，（3）疫情过去后，国内服务业活动得以恢复。
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8.客货运输未发生变化

2022年2月份客运量约达2.857亿人次，环比增长13.1%。2022年前两个月客运量为5.385亿人次，同比下降21.8%。2022

年2月份货运量约达1.667亿吨，环比下降4.4%。2022年前两个月，货运量为3.411亿吨，同比增长6.9%（2021年同期增

长8.7%）。2022年2月份赴越南的国际游客数量为2.95万人次，环比增长49.6%，同比增长169,9%。2022年前两个月，

赴越南的国际游客数量为4.92万人次，同比增长71.7%。

9.公共投资开始加速

2022年2月是发生农历新年假期的月份，同时年初几个月的投资活动主要集中在2022年资金计划的配置上。 2022年拟划

拨资金的新项目正处于准备完成办理手续和准备投资文件的阶段 ，因此，需要执行的工作范围主要是过渡工程。2022年

前两个月，国家预算的投资资金约达46.3万亿越盾，达年度计划的8.8%，同比增长10.4%。
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二、货币和汇率

1. 基准利率维持在较低水平以支持经济

经2020年越南国家银行三次下调后，自2020年以来各类利率均保持稳定。我们认为，2022年上半年，越南国家银行

的基准利率将继续维持在较低水平以支持信贷和经济增长。但2022年下半年，在世界实施收紧货币政策的背景下，将

对国内利率造成压力。2023年越南国家银行不加息的必要因素是通胀能被控制在与2021年一样的低水平。

2.月底系统流动性有所降温

尽管农历新年已过去，但是2月份隔夜拆借利率有时仍 飙升至3.32%。这是自2020年4月份以来最高的隔夜拆借利率。但

是在2月底，银行同业拆息利率已下跌至2.56%。

2月最后一个交易周，公开市场流通量从超过15万亿越盾急剧下降至超过1万亿越盾，相当于国家银行已从银行体系净撤

出超过14万亿越盾，表明银行体系的流动性仍然相当丰富。

关于目前银行体系流动性：尽管今年前2个月局部紧张，但该现象已在2月底和3月初有所降温。
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3.汇率小幅上涨，压力并不大

2月底最后一个交易日，商业银行的美元兑越盾汇率（卖出汇率）达22950越盾/美元，较1月底上涨170越盾。尽管汇率正

在趋于增加，但据我们的观察，越南国家银行已通过降低1月底的买入汇率（从22650越盾/美元降低至22550越盾/美元)

和卖出汇率（23150越盾/美元降低至23050越盾/美元）来控制汇率。据此，我们认为未来一段时间的汇率压力并不是很

大，越南盾兑美元仍将保持其价值。

在越南国内黄金价格仍高于世界价格的情况下（2月底国内黄金价格比世界价格高出约1100万越盾/两），外汇需求急剧

增加以服务于走私黄金需求，使黑市场上的汇率仍保持高位，为23500至23700越盾/美元。
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4.存款利率出现暖和迹象

2月份最后几个交易日，非国有商业银行1-3个月、6-9个月和12个月期限的存款利率同步小幅下降。具体，12个月期限的

存款利率下降25个基点，从5.41%下降至5.16%；6-9个月期限的存款利率从4.67%下降11个基点至4.56%；1-3个月期限

的存款利率从3.28%下降11个基点至3.17%。月末银行流动性明显改善，存款利率出现暖和迹象，但中期来看，在过去

一年存款增长创下多年以来的最低水平的情况下，我们认为银行加息压力相当大。

过去两年的低利率使居民的资金流倾向于寻找更有利的投资渠道而不是存入银行。当居民存款增幅创下历史新低 的同 时

，由于受疫情的影响导致难以扩大生产经营活动，各企业 却 倾向于将资金存入银行。截至2021年底，经济组织存款超过

5600万亿越盾，与2020年底相比增长15.73%。这是首次记录企业存款超越居民存款。2021年，居民存款微涨3.08%至

5300万亿越盾。
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