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2023 年一季度国内生产总值（GDP）增长 

 源：统计总局、 Wichart 

2023 年一季度 GDP 预计同比增长 3.32%。这一约 3% 的增幅是 2011-2023 

年期间第一季度的最低增幅。 

总供给方面，弱势来自工业和建筑业，同比下降 0.40%。其中，制造加工业

下降 0.37%，这是 2011-2023 年期间除 2021 年三季度（因新冠肺炎造成的

社交距离）外的唯一下降。在此背景下，服务业保持 6.79% 的增长率，是

GDP 增长的骨干，其中贡献最显着的是旅游业。 

源：统计总局 
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总需求方面，最终消费增长率为 3.01%，即使与 2020 – 2021 疫情期间相比

也处于较低水平，远低于疫情之前保持稳定的 7% 的总体基数。更值得注

意的是，资产积累（固定资产和存货）增长率为 0.02%，为 2018-2023年期

间最低。进出口也出现了多年来的最大跌幅。 

源：统计总局 

2023 年 3 月份采购经理指数（PMI） 

越南制造业 PMI在几个月前上升后，于 2023 年 3 月再次下降，并且在过

去五个月中第四次低于 50 的阈值（收缩区）。 
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据此，3月份增长势头停止的事实总体上反映需求相对暗淡的景象。新订单

总量和新出口订单数量都下降。这是五个月内新订单总量的第四次下降，

但三个月来首次出现海外新订单下降。 

标准普尔全球数据显示，尽管 3 月份制造量出现急剧下降，但制造商仍对

未来 12 个月的产量增长势头持乐观态度。商业信心较 2 月份有所下降，

但仍处于五个月来的第二高水平，因为人们希望需求会改善并且市场状况

会趋于稳定。一些公司还披露了业务扩张计划。 

2023 年 3 月的通货膨胀 

2023 年 3 月，在前两个月受农历新年影响大幅上升后，总体通胀较上月

下降 0.23%，而核心通胀较上月上升 0.22%，低于 2023 年 2 月与 2023 

年 1 月相比的增幅（0.25%），但如果从广义上看，它似乎比之前的高水

平有所下降（约 0.4% 以上）。 

源：统计总局、Wichart 

上述是环比情况。与同期相比，核心通胀继续呈下降趋势，2023 年 3 月

增长 4.88%，继 2023 年 1 月达到 5.21% 的峰值后连续第二个月下降。同

样，总体通货膨胀率同比上升了 3.35%。 

源：统计总局、Wichart 
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总结 

总体而言，越南乃至全球总需求衰弱影响 GDP 增长，尤其是制造业。 

具体，越南经济经历两年受新冠疫情的影响，一直面临通货膨胀和需求疲

软的问题，未能回到新冠疫情前的稳定增长轨道。但需要注意的是，GDP增

长数据往往滞后，因此，建议考虑其他主导因素，即货币因素，以更全面

地了解流量的变化和逆转。 

  



 

  

  

RESEARCH & INVESTMENT STRATEGY | MACRO REPORT 
 

5 

宏观注释 
2023 年第一季度 

股票排名 

    参考指数: VN – Index                                                           投资期: 6-18 个月                               

 

行业排名 

    参考指数: VN – Index                                                           投资期: 6-18 个月                               

评级 具体 

跑赢大市 
与越南指数相比.平均行业利润率大于 5% 

或行业前景乐观 

中性 
与越南指数相比.平均行业利润率-5%至 5% 

或行业前景中等 

跑输大市 
与越南指数相比.平均行业利润率小于-5% 

或行业前景不可观 

免责声明 

本报告的评估是负责编制本报告的分析师对证券代码或者发行机构的个人观点。本报告仅供参考，投资者不应

将其视为证券投资咨询内容以做出投资决定，投资者要对自己的投资决定承担全部责任。国泰君安证券（越南）

股份公司对因使用本报告的全部或部分信息或本报告所提到的意见而导致的任何损失或被视为受损失的事件不

承担任何责任。 

负责编制本报告的分析师根据研究的质量和准确性、客户的评价、公司的竞争力和收入等不同因素收到报酬。

国泰君安证券（越南）股份公司的总经理、专员、员工可以与本报告所涉及到的任何证券或相关的任何投资款

项具有关系。 

负责编制本报告的分析师努力根据发布时被视为可靠的信息资源进行编制本报告。国泰君安证券（越南）股份

公司不宣称、承诺、确保其的完整性和准确性。本报告中的观点及预测只反映负责分析师在报告发布时的观点，

不能视为国泰君安证券（越南）股份公司的观点。另外，本报告可调整而未经提前通知。 

本报告的唯一目的是根据其在所在地发布的国家的有关法律和规定向在越南境内外的国泰君安证券（越南）的

机构投资者及个人投资者提供信息。其用途不包括为任何国家的任何证券提出买入、卖出或保持的任何推荐。

本报告中的观点和推荐不考虑到各投资者的具体目标、需求、战略与背景的不同。投资者应晓得可能将出现利

益冲突，影响本报告的客观性。 

本报告的内容包括但不限于推荐内容，其不是投资者或任何第三方要求国泰君安证券（越南）股份公司和/或

负责编制本报告的分析师为投资者或任何第三方履行关于其投资决定的任何义务的依据。 

未经国泰君安证券（越南）股份公司的授权代表的书面同意，任何对象不得以任何用途进行复制、出版或发布

本报告。引用时须要注明来源。  

建议 具体 

买入 
预期收益率相当或大于 15% 

或公司/行业前景乐观 

收集 
预期收益率 5% 至 15% 

或公司/行业前景乐观 

持有 
预期收益率 -5% 至 5% 

或公司/行业前景中等 

减持 
预期收益率-15% 至 -5% 

或公司/行业前景不乐观 

卖出 
预期收益率小于 -15% 

或公司/行业前景不乐观 
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