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Cap nhat kinh té vi mé
Virng bwéce tién vao ndm 2021

m GDP thyc cta Viét Nam trong nam 2020 tang 2,9% svck nho tang tredng
manh trong Q4/20 (+ 4,5% svck)

m CPI binh quan nam 2020 sat dy phdng clia chung t6i, tang 3,2% svck

m Chung tdi dw bao GDP cuda Viét Nam tang 7,1% svck nam 2021, phuc hoi vé
mtrc trwedre dich.

Viét Nam dat muirc tang trieéng dang khich 1é trong nam 2020

Nho chéng dich Covid-19 dat hiéu qua cao, Viét Nam da tranh dwoc mot cudc suy thoai
kinh t& va ghi nhan murc ting trwdng dwong trong ndm 2020. Theo Téng cuc Théng ké
(TCTK), GDP thyc nam 2020 tang 2,9% svck (sv 7,0% clia nam 2019), dwa Viét Nam vao
nhém quéc gia tang trwdng cao nhat nam 2020 va vwot qua mirc dw béao trude doé cla
chiing tdi 1a 2,8%. Trong ba khu virc chinh cGia nén kinh t&, nganh néng, 1am va ngw nghiép
tang 2,7% svck (sv 2,0% nam 2019), nganh céng nghiép va xay dwng tang 4,0% svck (sv
8,9% nam 2019) va nganh dich wu tang 2,3% svck (sv 7,3% nam 2019).

Lam phat dwoc kiém soat tét

Lam phat cta Viét Nam trong thang 12 tdng cham lai con 0,2% svck (sv 1,5% trong thang
11). So véi thang trwde, CPI chi tang nhe 0,1% do chi s gia giao théng ting manh 2,5%
svek do gia dau trén thé gisi tdng, nhwng da dwoc bu d&p béi mirc gidm cuda chi sb gia
lwong thwe, thwe phdm (-0,4%) va chi s gia cac mat hang van héa va gidi tri (-0,1%).
Trong nam 2020, lam phat binh quan tang 3,2% svck, theo sat dw phdng clia ching t6i va
th&p hon muc tiéu Chinh pha & mirc 4,0% svck.

Chung tdi ky vong tang trwéng GDP phuc héi hoan toan trong 2021
Chuing t6i ky vong nén kinh té toan cau néi chung va Viét Nam noi riéng sé& phuc hdi manh
mé nam 2021 sau khi dai dich dwoc kidm soat nhé vac-xin dwoc dwa vao s dung dai tra.
Chung t6i dy bdo GDP cua Viét Nam tang 7,1% svck ndm 2021 va tang trwdng sé lan téa
t&i hau hét cac linh viee cdia nén kinh t&. Cu thé, nganh cong nghiép va xay dwng dw béo
tang 8,8% svck, tiép dén 1a nganh dich wu tdng 7,3% svck va nganh néng, lam, ngw nghiép
tang 3,1% svck.

Ap Iwc lam phat c6 thé giam trong nam 2021

Ap luc lam phét du kién sé& giam trong nam 2021 do gia thit Ion hoi sé tiép tuc giam sau
khi quy mé dan lon trong nwéc phuc hdi v& me treée dich ta lon Chau Phi ké tir Q3/20.
Chuing t6i dw bdo CPI binh quan nam 2021 tang 2,9% svck (sv 3,2% trong nam 2020),
thdp hon muc tiéu cta chinh phu & 4,0% cho nam 2021.

Tuy nhién van con dé nhirng rai ro tiém tang

Mé&c du ky vong kinh té Viét Nam c6 trién vong kha quan hon trong ndm 2021, chung t6i
cho réng van con dé mot sé rai ro Ién d6i véi nén kinh t&, bao gdm (1) chi nghia bao ho
mau dich & mot sb thj trwdng xuét khdu Ién cla Viét Nam va (2) thoi tiét bat thuwdng va
nguy co dich bénh buing phat tré lai c6 thé anh hwéng dén ngudn cung thyc phdm va trién
vong lam phat.

Hinh 1: Tang trwéng GDP tinh t&i Q4/20 (phan theo cac linh vwrc)
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Virng bwdce tién vao nam 2021
Sau co'n muwa tr&i lai sang

Kinh te Viét Nam 16i ngwo'c dong ngoan muc »

Theo Téng cuc Théng ké (TCTK), nén kinh t& Viét Nam da phuc héi manh hon
v&i GDP thwe Q4/20 tang 4,5% svck (so véi 2,6% trong Q3/20). Trong ba nhom
nganh try cft, nganh ndng, 1dm, ngw nghiép tang 4,7% svck trong Q4/20, la mirc
tang trwdng cao nhat ké& tlr Q2/12. Nganh nay dwoc ky vong phuc hdi manh mé
trong ndm t&i dwa trén sy phuc hdi cta phan nganh chan nudi sau khi dich ta lon
Chau Phi (ASF) dwoc kiém soat. Cu thé, quy mé dan lon cta Viét Nam vao cudi
thang 12/2020 tang 17,0% svck (so véi mire 3,6% svck vao cudi thang 9/2020),
trong khi tdng san lwong thit lon hoi trong Q4/20 tang 30,0% svck (so véi mirc
gidm 3,2% trong 9T20). Nganh dich vu tang 4,3% svck trong Q4/20 (so voi 2,8%
trong Q3/20), cha yéu do doanh thu ban 1é tang manh (+12,6% svck trong Q4/20).
Tang trwdng doanh sé ban 1é da phuc hdi vé mirc trwéce dich, cho thdy nhu cau
tiéu dung trong nwéc dang phuc hdi manh mé. Cubi cung, nganh cdng nghiép va
xay dwng ting 5,6% svck trong Q4/20, ghi nhan mdc cai thién dang ké so voi
3,0% trong Q3/20 do nganh san xuét phuc hdi nhanh hon trong bdi canh nhu cau
trén thé gi¢i déi véi hang céng nghiép va hang tiéu dung bén dang tang téc. Chi
sb nha quan tri mua hang PMI cla Viét Nam (do IHS Markit cung cép) dat trung
binh 51,1 diém trong Q4/20, cao hon muc 48,5 diém trong Q3/20, cho thay sy
phuc héi twong ddi vivng chac clia nganh san xuét, ché bién ché tao sau khi dot
blng phat th&r hai cia COVID-19 tai Viét Nam dwoc ngan chan thanh cong.

soat dworc dich ASF
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Hinh 2: Néng, |am, ngw nghiép phuc héi trong 2020 sau khi kiém Hinh 3: Tang trwéng san lwong thit hoi (% svck)
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Trong ndm 2020, GDP thyc cta Viét Nam tang 2,9% svck, tbc dd cham nhét trong
mot thap ky. Tuy nhién, con sé nay van twong dbi 4n twong vi Viét Nam 1a mot
trong nhitng nwéc hiém hoi trén thé gidi dat mre tang trwdng dwong trong ndm
2020 gitra bbi canh suy thoai toan cau sau réng do dai dich COVID-19. Nganh
néng, ldam, ngw nghiép tang 2,7% svck trong nam 2020 (so v&i 2,0% nam 2019),
vurot qua nhirtng khé khan do dich ASF va dai dich Covid-19 gay ra mét cach
ngoan muc va ghi nhan phuc hdi nhanh qua tng quy. Nganh cong nghiép va xay
dung tang 4,0% svck, trong d6 phan nganh san xuét (tdng 5,8% svck) va phan
nganh xay dwng (tang 6,8% svck) dan dau da tang. Nganh dich vu ciing 16i nguoc
dong ngoan muc trong nra sau nam 2020 sau khi chirng kién murc ting trwéng
am héi Q2/20, va ghi nhan mde tang trwdng 2,3% svck cho c& nam 2020. Pay la
diéu dang khich I& b&i nganh du lich vén chiém 8-9% GDP cua Viét Nam da giam
manh trong nam 2020 do dai dich. Bong lwc tang trwwdng chinh cda nganh dich vu
la doanh sb ban budn va ban 1& da ghi nhan mirc téng 6,8% svck trong nam 2020
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(so v&i 11,5% nam 2019). Diéu doé chirng té nhu cu tiéu dung cla Viét Nam dang
phuc héi manh mé sau khi dich bénh trong nwéc dwoc kiém soét.

Hinh 4: Nganh dich vu tiép tuc phuc héi Hinh 5: Doanh sé ban budn va ban |é hdi phuc vé mire trwéc
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Xuat khau tiép tuc tang toc »

Thanh codng trong kiém soat dich Covid-19 d4 gop phan gitp Viét Nam duy tri hoat
dong san xuat-kinh doanh khéng bi gian doan va gianh dwoc nhiéu don dat hang
tr nwéc ngoai. Theo TCTK, trong thang 12, téng gia tri hang héa xuét khau dat
26,5 ty USD, tang trwdng an twong 17,6% svck do thwong mai toan cau cé dau
hiéu phuc hdi trong Q4/20 sau khi cAc nén kinh té I&n dan mé ctra trong béi canh
vac xin Covid-19 bét dau dwoc san xuét véi muc dich thwong mai, tr d6 tang nhu
cau ddi v&i cAc mat hang xuét khau cda Viét Nam, d3c biét 1a cac mat hang cong
nghiép va tiéu dung bén. Trong c& nam 2020, kim ngach xuét khau tang 6,5%
svck [én mirc 281,5 ty USD. bay la mét con sb rat an twong trong bi canh Viét
Nam s& hiru mét nén kinh t& c6 d6 mé Ién va gia tri thwong mai toan cau wéc
tinh gidm 9,2% svck trong ndm 2020 (theo Té chirc Thwong mai Thé gidi) da co
nhirng tac dong tiéu cwe téi xuat khau cta Viét Nam. Trong nhém mét hang xuét
khau, cac mat hang ghi nhan mc tang trwdng cao nhéat trong nam 2020 bao gém
dd choi va dung cu thé thao (+48,7% svck), may moc va thiét bi (+47,8% svck),
do ndi that ngoai chat ligu g (+47,6% svck), da quy (+29,8% svck), may tinh
(+24,4% svck), thép (+23,7% svck), gidy va san pham tlr giay (+22,9% svck), day
va cap cach dién (+21,6% svck), gb va cac san pham tir gb (+15,7% svck).
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Déi v&i nhap khdu, chi cho hang héa nhap khéu cta Viét Nam tang nhe 3,6% svck
dat 262,4 ty USD trong ndm 2020. Ching t6i nhan thay nhap khau da tdng manh
vao cubi ndm 2020, dac biét trong Q4/20 do [inh vwe san xuat phuc hdi da lam
tang nhu ciu nhap khau nguyén liéu va san pham dau vao, déng thdi nhu cau
tiéu dung ndi dia phuc hdi cling thic day hoat déng nhap khau. Do do, thang dw
thwong mai da gidm nhe xuéng 19,1 ty USD vao cudi ndm 2020 (cao hon mirc
11,1 ty USD nam 2019) tir mirc 20,1 ty USD vao cudi thang 11/2020. Thang dw
thwong mai cao 1a yéu té quan trong gitip 6n dinh ty gia héi doai cta Viét Nam
trong nam 2020.
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Dau tw cong tiép tuc da ting »

Giai ngan vén dau tw tlr ngan sach nha nwéc (dau tw cong) trong thang 12 tang
9,4% sv thang trwdc dat 59,7 nghin ty déng (tdng 37,7% svck). Trong nam 2020,
gidi ngan dau tw céng tang manh 34,5% svck dat 466,6 nghin ty ddng, hoan thanh
91,1% muc tiéu ca ndm ctia chinh phu - con sb gidi ngan cao nhét cia chinh pha
trong giai doan 2011-2020. Ching t6i ky vong dau tw cong sé tiép tuc tang téc
trong nam 2021 do chiing tdi tin r&ng Chinh phi sé duy tri néi 1dng chinh sach tai
khéa nhdm hd trg tdng trwdng kinh té. Trong tuan dau tién cta nam 2021, Tha
twédng Nguyén Xuan Phuic da téi dw |18 thong tuyén cao téc Trung Luwong — My
Thuan va & khéi cong Cang hang khéng quéc té Long Thanh — Giai doan 1, cho
thdy cam két ctia chinh pha trong viéc thic ddy dau tw cong va phat trién co sé
ha tng cla dat nuéc.
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Ap lwc lam phéat giam nhe nhw dw bao caa ching téi »

Lam phat Viét Nam trong thang 12 chi tang 0,2% svck (so v&i 1,5% trong thang
11). So véi thang trwéc, CPI tang nhe 0,1% do chi sé gia giao théng tdng manh
2,5% sv thang truwéc do gia dau thé gidi tdng, nhung phan 16n dwoc bu dap bdi
chi s6 gia lwong thwe thuwe phdm gidm (-0,4% sv thang trwéc) va chi sb gia cac
mat hang van hoéa va giai tri giam (-0,1% sv thang trwedc). Trong nam 2020, CPI
binh quan tang 3,2% svck, twong dwong véi con s6 dy phéng cla ching toi va
thdp hon muc tiéu ctia Chinh phi & murc 4,0% svck.

Hinh 12: Ap lwc lam phat giam nhe trong thang 12 (% svck) Hinh 13: Lam phat lwong thyc tiép tuc giam sau khi gia thit lgn
duy tri mirc thap (% svck)
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Tin dung ting nhanh trong nhirng thang cuéi nam »

Chung t6i ghi nhan tin dung tdng nhanh trong Q4/20 sau khi dat mirc tang trwéng
khiém tén trong 9T/20. Cu thé, theo Ngan hang Nha nwéc Viét Nam (NHNN), tin
dung tang 12,1% scvk trong ndm 2020, gép d6i con sé 6,1% svck tinh téi ngay
30/9 va vwrot qua mirc dw phoéng tang twéng tin dung nam 2020 cua ching t6i &
murc 9-10%. Nhu cau tin dung tdng nhanh béo hiéu sy ting téc ctia nén kinh té
trong thei gian téi do cac doanh nghiép da tin twdng hon vao trién vong phuc hoi
ctia nén kinh t& va cha déng vay von dé& mé rong hoat déng kinh doanh.

Hinh 14: NHNN céat giam |&i suét diéu hanh 3 1an trong ndm nay

Hinh 15: Tang trwéng cung tién va tin dung (%, 2016 — 2020)
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Kinh té Viét Nam phuc héi virng chac trong nam 2021

Chung t6i gitr nguyén danh gia tich cwc ddi véi trién vong
kinh te Viét Nam trong nam 2021 »

Chung t6i dw bdo GDP Viét Nam tang 7,1% svck trong nam 2021 vé&i tang trudng
dwoc lan tda & tat ca cac linh virc. Nén tang vi mé tiép tuc dwoc cung cb voi
th&ng dw can can vang lai, théng dw thwong mai va dy trir ngoai héi tiép tuc gia
tang trong khi ap lwc lam phat cé xu hwéng giam. Cac yéu té nay sé cing cb nén
tang vi mé trong nwéc va tao ra budc dém gitp Viét Nam c6 thé dbi méat véi cac
rdi ro tir bén ngoai cling nhw hé tro' cho viéc duy tri 6n dinh ty gia hdi doai.

Hinh 16: Cac dw bao chi tiéu vi mé chinh trong nam 2021
Chi tiéu Bon vi 2017 2018 2019 2020E 2021F
Tang trwéng GDP % svck 6.8 71 7.0 29 71
MNdng, 1am, ngw nghiép % svck 29 37 2.0 27 3.1
Cdng nghiép & xdy dwng % svck 8.0 8.5 8.9 4.0 8.8
Dich vu % svck T4 7.0 7.3 23 7.1
Tang trwéng xudt khau % svck 218 13.3 84 6.5 12,0
Tang truéng nhap khau % svck 214 11.8 6.9 36 11.0
Lam phét binh guan % svck 35 35 2.8 0.0 29
Tang trréng tin dung % svck 18.3 13.9 13.7 121 13.014.0
Tang trwréng M2 % svck 15,0 124 14.8 14,7 15,0-16,0
L&i sudt tai cép vin % 6,25 6.25 6,0 4.0 4.0
Bién ding ty gia VND/USD % svek 1.2 1.8 1.4 0-1,0 +/-0.5

Chung t6i ky vong nén kinh té thé gi&i cling nhw Viét Nam sé phuc héi manh mé
trong ndm 2021 sau khi dai dich COVID-19 dwoc kiém soat va day Ibi nhd véc-
xin. Hién nay, c6 rat nhiéu loai vac-xin dang dwoc phat trién trén the gioi va dw
kién san xuét thwong mai tr ddu nam 2021. Ching toi ky vong rang viéc tiém
chding vac-xin sé giup day lui COVID-19 trén toan cau, t d6 tao tién dé cho sw
phuc héi ctia nén kinh té thé giéi tr ndm t&i. Cu thé, sw mé clra tré lai clia cac
nén kinh té I6n nhw Hoa Ky, Nhat Ban va EU, sé gitp han gén lai chudi cung &ng
toan cau vén da bi pha hdy mét phan do tac ddng ctia COVID-19 cling nhw gitp
gia tdng nhu cau déi véi cac mat hang xuat khau cda Viét Nam. Bén canh dd, viéc
ndi lai cac chuyén bay quéc té véi muc dich thwong mai sé thuc day sy hdi phuc
clia nganh du lich, mét trong hai dong Iwc tang trwdng chinh ctia nganh dich vy
Viét Nam trong nam 2021, bén canh su phuc hdi cta tiéu dung ndi dia. Ching toi
ciing ky vong téng vén dau tw toan xa hoi sé tdng manh trong nam 2021 do (1)
Chinh phi tiép tuc thic day gidi ngan vén dau tw cong dé hé tro tng trwéng kinh
té trong béi canh ap lwc lam phat thap trong ndm téi va (2) vén dau tw cta khu
vire ngoai quéc doanh va khu vue cé vén dau tw truc tiép nwéc ngoai phuc hoi
trong nam 2021 nh& maéi trwedng kinh doanh thuén lgi hon sau khi dai dich COVID-
19 dwoc kiém soat. Ching tdi dw bao téng trwédng GDP ndm 2021 dat 7,1% sv
cung ky, trong dé nganh néng, lam, thiy san tang 3,1% sv cuing ky, nganh cdng
nghiép va xay dwng tang 8,8% sv cung ky va nganh dich vu tang 7,1% svck.
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Hinh 17: Tang trwéng GDP thwc qua tttng nam (% svck, 2012- Hinh 18: Dw bao tang trwwd'ng GDP nam 2021 theo tirng linh vwc
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Chung t6i dw bao nganh cong nghiép va xay dwng tang 8,8%
svck trong nam 2021 »

Chung t6i tin twéng vao sy phuc hdi bén virng ctia nganh cdng nghiép va xay
dwng va dwa ra mirc dw phong tang trwdng 8,8% svck trong nam 2021 dwa vao
céac yéu té sau:

Viéc mé clra cac thi trwdng Ién nhw Hoa Ky, chau Au va Nhat Ban sé gidp
thuc ddy nhu cau déi véi cac mat hang xuat khau tlr Viét Nam, dac biét 1a cac
san pham nhu may tinh, dién thoai, may moc va thiét bi.

Trong ndm vira qua, chién tranh thwong mai giua My va Trung Quéc da kich
hoat lan song dICh chuyén chudi cung (rng san xuét tir Trung Quoc sang cac
quéc gia mai ndi khac. Dich COVID- 19 bung phat trén toan cau ké tlr cubi ndm
2019 dén nay cang chirng td tinh cAp thiét va thic ddy xu hwéng trén. Ngay
cang c6 nhiéu Chinh phu va cac tap doan da quéc gia trén thé gi¢i nhan thirc
dwoc mirc do ri ro nghiém trong cua viéc phu thude chudi cung ng clia ho
vao chi mét quéc gia, mot thi trwong chu chét. Trong béi canh Trung Quoc
dang dan danh mat hinh anh va sy wu tién trong chudi cung tng toan cau,
Viét Nam dang ndi Ién 1a mét trong nhirng lwa chon thay thé Iy twéng nho loi
thé I&n v& mét dia ly khi Viét Nam ndm gan chudi san xuét dat tai mién Nam
Trung Quéc. Hon thé nira, trong 11 thang ddi phé véi dai dich COVID-19, Viét
Nam da chirng minh cho ca thé giéi thay dwoc nang lwc dbi pho véi khing
hoang va cac sy kién bat ngd (black swan) mét cach an twong khi vira ngan
ch&n da lay lan cta dai dich, vira ddm bao strc khde ctia ngudi dan va dong
thoi duy tri dwoc chudi san xuét hoat dong lién tuc. Diéu d6 cang thu hat va
thic day cac tap doan kinh té I&n trén thé gisi co y dinh d&t nha may tai Viét
Nam khi dich COVID-19 qua di. Mdt sé doanh nghiép da quéc gia da thong
béao ké& hoach mé& rong hoat déng san xuét va dau tw & Viét Nam, c6 thé ké
dén nhu Google (GOOGL US), Microsoft (MSFT US), HP (HPQ US) va Dell
(DELL US). Cu thé, Microsoft dw dinh ra mat mau san phdm Surface méi &
Viét Nam trong khi HP va Dell c6 ké& hoach chuyén giao 30% san lwgng may
tinh clia doanh nghiép sang cac nwéc Bong Nam A, trong d6 Viét Nam dang
dirng dau danh sach. Sv dich chuyén cta cac doanh nghiép da qudc gia I6n
vao Viét Nam ciing sé thuc day cac nha cung cép cla ho xay dung nha may
tai Viét Nam, t&» d6 hoan thién chuédi gia tri tai Viét Nam va cing cb dong lwc
tang trwdng cha linh vwe san xuét.

Chung t6i ky vong Iinh viec xay dwng sé tang truéng véi tbc do cao hon trong
n&m 2021 do Chinh ph tiép tuc thic ddy giai ngan cac khoan dau tw cong dé
hd tro nén kinh t& dbi phé véi dai dich Covid-19 va céac cong ty tw nhan dw
kién sé& tham gia nhiéu hon vao cac dy an xay dwng co s& ha tang nhw doan
phia Dong dwdng cao tbc Béc Nam va san bay quéc té Long Thanh (giai doan
1).
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Chung t6i dw bao nganh dich vu tang 7,1% svck trong nam
2021 >»

Theo béo céo cla Nielsen, Viét Nam drng thir nhat thé gisi vé xu huéng tiét kiem
va tht 2 thé gi¢i v& mire d6 lac quan tiéu dung trong Q2/20. Cu thé&, mic d6 lac
quan cla ngwdi tiéu dung Viét Nam dung thir hai thé gi¢i (chi sau An Do) véi chi
sb niém tin ngudi tiéu dung dat 117 diém  trong Q2/20 - m&c du da gidm 9 diém
sv quy trwdc. Vit Nam thudc 12 trong sé 68 thi trwong dwoc khao sat cé mire
diém trén 100, ngwdng trén 100 dworc coi la tich cwe trong khi dwéi ngwdng 100
cho tin hiéu tiéu cwc v& mirc dd sén sang chi tiéu cta ngwoi dan. Trong khi do,
chi sé niém tin ngudi tiéu dung toan cau gidm 14 diém xudng 92 diém trong Q2/20
t» méc 106 diém trong Q1/20, ghi nhan mic gidm theo quy I&n nhét ké ti khi
Nielsen bat dAu tinh toan chi sé nay tr Q1/05. Mirc gidm trén ciing I&n gép doi sv
murc sut gidm cla chi sé nay trong cudc khiing hodng tai chinh toan cau 2008-09.
Trong b&o céo nay, Viét Nam ciing dirng dau toan cau vé xu hwéng tiét kiém, tiép
theo la Hong Kéng va Singapore. Chang toi tin rang sw két hop gitka mirc do lac
quan va xu hwéng tiét kim cao cla ngudi dan la nén tang vixng chac cho sy
phuc hdi nhanh ctia cdu tiéu dung ndi dia cling nhw ngudn vén dau tw toan xa hoi
sau khi dich COVID-19 dwoc kiém soat. Ching téi da chirng kién sw phuc héi
manh mé cla doanh sé ban 1é trong Q3/20 sau khi dot bung phéat dich the 2 &
Viét Nam dwoc kiém soat. Theo TCTK, téng doanh thu ban I& hang héa va dich
wu tiéu dung tang 8,1% svck trong Q4/20, qu d6 cho thay nhu cau tiéu dung cia
Viét Nam dang phuc héi manh mé sau khi dich bénh trong nwéc dwoc kiém soét.
Chung tdi dw b4ao nganh dich vu sé tang 7,1% svck trong nam 2021 chi yéu nhe
tiéu dung trong nwéc phuc hdi. Cu thé, chang tdi ky vong tiéu dung sé phuc hdi
tré lai vé mirc trwde dai dich véi téng doanh thu ban 1& hang hoa va dich vu tiéu
dung dyw bao ting 8,5-9% svck trong ndm 2021 nhé cac yéu td sau: 1) tng trwéng
thu nhap cai thién trong nam 2021 nh& duy tri tang trwdng GDP danh nghia va
lam phéat thap, 2) sw tré lai cta nganh du lich sau khi cac chuyén bay québc té
dwoc cép phép khai thac cho muc dich thwong mai tré lai tir cudi quy Q2/21, dan
dén sy phuc hdi manh mé cla céc dich vu du lich, lwu tri va &n ubng, 3) I6p dan
sb tré c6 mirc séng cao hon va hiéu biét vé cong nghé tang 1én va 4) do thi hoa
gia tang sé tiép tuc thic ddy nhu cau tiéu dung & cac khu virc chuyén lén thanh
thi.

Xuat khau tang toc nh& thwong mai toan cau phuc hoi »

Suy thodi kinh té va gidn cach Xa hoi do dai dich Covid-19 gay ra da lam cham lai
dong chay thwong mai toan cau. Theo b&o cao hang quy méi nhat cia HGi nghi
Lién hop qubc vé Thwong mai va Phat trién (UNCTAD), thwong mai toan cau tiép
tuc gidm 4,5% svck trong Q3/20, thap hon mic gidm 19,2% svck trong Q2/20.
Thwong mai toan cau dw kién gidm 7-9% svck trong ca nam 2020 dwa theo dw
bao gan nhéat cia UNCTAD. Trong béi canh d¢, Viét Nam tré thanh mét trong s
it qudc gia da duy tri tang trwdng xuat khadu dwong trong Q3/20 (+10,9% svck),
cao hon Trung Quéc (+8,8% svck), Dai Loan (+6,4% svck) va Thé Nhi Ky (+0,7%
svck). Sy phuc hdi xuét khau day &n twong cla Viét Nam chd yéu do téng xuét
khau t&i Hoa Ky va Trung Quéc, 2 thi trwéng xuét khau 16n nhét cda Viét Nam
(chiém 44,2% tdng gia tri xuét khau cta Viét Nam trong 11T20). Cu thé, gia tri
xuat khau cla Viét Nam sang Hoa Ky tang 24,8% svck trong khi gia tri xuat khau
sang Trung Quéc tang 16,2% svck trong 11T20.
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Hinh 19: Tang trwéng xuat khau Quy 3 ndm 2020 (% svck) Hinh 20: Khéi lweng hang hoa xuét khau (2000-2021)
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Chung tdi lac quan vé trién vong xuat khau cla Viét Nam trong ndm 2021 nhe

cac yéu tb sau:

e Thwong maitoan ciu dy kién sé phuc héi mét phan trong ndm 2021. Theo dw
bao ctia Td chirc Thwong mai Thé gi¢i (WTO), tang trwdng khéi lwong thwong
mai sé dat 7,2% svck trong ndm 2021, mac du van thap hon dang ké so véi
murc trwde dai dich. Theo quan diém cta chang téi, Viét Nam 1a mét trong cac
quéc gia c6 d6 mé kinh té cao nhét trén thé gi¢i vé thwong mai (tdng kim
ngach xuat nhap khau chiém 197% GDP nam 2019), do d6 dwoc hwéng loi
I&n tlr sw phuc hdi clia thwong mai toan cau trong nam 2021.

e Nén kinh té Trung Quéc, thij trwdng xuat khau I&n thir hai cha Viét Nam, dwoc
IMF dw b&o sé& dat tang trwdng 8,2% svck trong ndm 2021, chd yéu dwoc thac
day bdi viec mé rong dau tw cdng va tiéu dung ndi dia phuc héi manh mé.
Cung v&i sw phuc héi ctia nén kinh té, nhu cau nhap khau hang héa ctia Trung
Quéc sé tang trwdng nhanh hon trong ndam 2021. Nhé vi tri dia ly giap ranh
Trung Quéc, Viét Nam c6 thé ndm bét co hoi thuc day xuat khau trong nam
2021, chi yéu la cac mat hang néng san, hai san, thép va san pham dién tu.

e Xuétkhau tir Viét Nam sang Hoa Ky da tdng manh 24,8% trong 11720 do cudc
chién thwong mai gitra Hoa Ky va Trung Quéc tiép tuc leo thang ciing nhw nhu
cau da dang héa chudi cung (rng béi dich Covid-19. Chuing t6i cho rang chién
tranh thwong mai glwa hai quoc gia nay sé tlep dién trong nam 2021, ngay ca
khi Hoa Ky da c6 téng théng mai, tir d6 xuat khau tir Viét Nam sé tiép tuc duorc
hwéng loi va gianh thém thi phan tai thj trwong Hoa Ky.

e Hiép dinh Thwong mai Ty do Viét Nam — EU (EVFTA) chinh thtrc cé hiéu lyc
tr ngay 1/8/2020. Ké tir khi hiép dinh c6 hiéu luc, xuat khdu cda Viét Nam
sang EU c¢6 nhitng dau hiéu khéi sac. Véi viec nhiéu méat hang xuét khau cda
Viét Nam tiép tuc dwoc gidm thué trong nam 2021 theo 16 trinh ctia Hiép dinh,
chang toi ky vong xuét khau ctia Viét Nam sang EU sé ting trwdng kha quan
trong nam 2021.

Nhin chung, ching t6i dw bao xuét khau cta Viét Nam sé c6 téc dd tang trwdng

cao hon trong nam 2021, khodng 12% svck (so v&i mirc tang 6,5% svck trong

nam 2020). Xu4t khau sé tiép tuc la dong lwc tang trwdng chinh cho nén kinh té

Viét Nam trong ndm 2021.
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Hinh 21: Gia tri xuat khau ctia cac mét hang xuat khau chu lwc
trong nam 2020

Hinh 22: Giatri nhap khau ctia cac mét hang nhap khau chinh
trong nam 2020
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Ap lwc lam phat cé the giam trong nam 2021 »

Chung t6i ky vong ap Iwc lam phat sé giam nhe trong nam 2021 do gia thit lon hoi
c6 thé tiép tuc gidm sau khi quy md dan lon trong nwéc da phuc hdi v& mire trwéde
dich ta lgn chau Phi vao Q3/20 va véc xin ASF dy kién sé dwoc san xuét va ban
ra thj trwong tr Q3/21. Viéc gia thit lon hoi ha nhiét s& 1am giam chi s6 nhom mat
hang lwong thwc thwe phdm (chung téi wéce tinh gia thit lon chiém téi 11,6% co
clu chi sb gia tiéu dung ctia nhém mét hang lwong thuc & thwe phdm va chiém
4,2% co cAu r6 tinh toan CPI chung). Chang t6i dw bao gia thit lon hoi sé gidm
19,8% svck xuéng mure trung binh 65.000 déng/kg trong ndm 2021. V& mét rdi ro
tédng gia, chung tdi dw bao gia dau Brent sé dat mirc trung binh 50 USD/thiing
trong ndm 2021 (+14,2% svck) do nén kinh té toan ciu phuc héi ciing nhw viéc
ndi lai cac dwong bay thwong mai quéc té, tlr d6 lam tang nhu cau déi véi dau
md. Bén canh d8, ching tdi dw bao Chinh pha c6 thé tang gia dién ban lé 5-8%
trong ntva ddu nadm 2021. Tuy nhién, ching t6i cho rang rdi ro tang gia co thé
dwoc bu d&p phan I&n nhe CPI nhém lwong thwe thwe phdm diéu chinh gidm. Do
dé, chung téi dwa ra dw bao CPI binh quan chung nam 2021 tang 2,9% svck (so
v&i mirc tang lam phat binh quan 3,2% svck clia nam 2020 va muc tiéu CPI binh
quan nam 2021 cta Chinh pha dat ra & muc 4,0% svck).

Hinh 24: Dién bién gi4 thit Ion hoi va gia xing (01/2019-
11/2020)

Hinh 23: Ap lwc lam phat giam trong nam 2021
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NHNN sé tiép tuc n&i léng chinh sach tién té nham thuc day
tang trwéng nam 2021 »

Ngan hang Nha nwéc Vit Nam (NHNN) da quyét dinh gidm lai sudt diéu hanh
0,25-0,5 diém % tir ngay 01/10/2020. Pay la lan thir 3 ké tir dau nam NHNN cat
gidm lai suét diéu hanh dé hé tro tang trwdng kinh té. Cu thé, I4i suét tai chiét
kh&u giam t mirc 3,0%/nadm xudng 2,5%/nam va lai suét tai cap von giam to
4,5%/n&m xudng 4,0%/nam. Sau khi NHNN cat giam lai suét, ching toi ky vong
ca |ai suat huy déng va cho vay do cac ngan hang thuwong mai dwa ra cé thé gidm
thém 0,25-0,5 diém % trong Q4/20, trong d6 1ai suét huy déng ngan han cé thé
gidm nhiéu hon so v&i lai suét dai han.

Chung t6i nhan thay nhu cau tin dung t&ng nhanh trong Q4/20, véi tm dung tinh
dén ngay 31/12/2020 tang 12,1% sv thoi diém dau nam (tang gan gap ddi so vai
murc tdng 6,1% hdi cudi thang 9/2020). Trong khi do, tdng phwong tién thanh toan
(M2) t&ng 12,8% so véi thei diém dau ndm 2020 va tang 14,6% svck ndm 2019
(d@ liéu tinh dén ngay 18/12/2020), theo NHNN.
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Chung t6i ky vong NHNN sé& duy tri chinh sach tién té ndi 16ng trong ndm 2021
trong béi canh &p lwc lam phat nam téi & mirc thap. Mac du NHNN c6 thé sé
khéng cat gidm lai suét diéu hanh thém nira, chang t6i khdng cho rang NHNN sé
nang lai suat I&én trong ndm 2021, mét déng thai nham hé tro tang trwdng kinh té
ba&ng cach duy tri chinh sach tién té néi [dng. Thay vao d4, NHNN c6 thé hé tro
thj trwdng tién té thong qua thi trwdng mé, gia tang dy tri¥ ngoai hdi, nang tran
tang trwdng tin dung cho cac ngan hang thwong mai hoac lui théi han ap dung
cac tiéu chuan an toan tai chinh cao hon déi véi cac ngan hang thwong mai.
Chung t6i dw bao tang trwdng tin dung sé cai thién Ién mc 13-14% svck trong
ndm 2021. Chang t6i déng thoi cho réng 1ai suét huy dong va cho vay sé giam
20-50 diém % trong ndm 2021 trong bdi canh chinh sach tién té dwoc néi ldng va
ap lwc lam phét ha nhiét.

Rui ro

Méc du duy tri danh gia tich curc doi véi trién vong kinh té Viét Nam ndm 2021,
chiing t6i cho rdng van con mat sé rdi ro 16n tiém tang déi véi nén kinh té, bao
gdm (1) chd nghia bdo hé mau dich gia tdng tai mét sé thj trrong xuét khéu chinh
cda Viét Nam va (2) thoi tiét bét loi va nguy co dich bénh bung phat tré lai c6 thé
&nh huwéng dén ngudn cung lurong thuc, thuc phdm ciing nhu trién vong lam phat.
Trong dé, chiing téi cho réng yéu t6 bdo hé mau dich gia tdng sé |a rdi ro chinh
déi vé6i nén kinh té Viét Nam trong ndm 2021.

Theo bao cdo mai nhét ctia Bd Tai chinh Hoa Ky dwoc cong bd vao ngay 16 thang
12 vlra qua, dya theo dao luat canh tranh va thwong mai Omnibus nam 1988 (hay
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Dao luat thwong mai 1988), véi tiéu dé “Kinh té vi mé va chinh sach ngoai héi ctia
cac dbi tac thwong mai I&n ctiia Hoa Ky”, phia Hoa Ky da xac dinh Viét Nam va
Thuy ST 1a cac nwéc thao ting tién té.

e Tac dong trong ngan han: Chang t6i cho rang viéc Hoa Ky duwa Vlet Nam vao
danh séch thao tang tién té sé chwa co tac déng dang ké trong ngan han ddi
v&i xuat khdu va kinh té ctia Viét Nam do hién tai hai nwéc van dang trong qua
trinh dam phan dé giai quyét khic méc gitra hai bén vé van dé nay. Van phong
dai dién Thuwong mai Hoa Ky (USTR) da cong bé 16 trinh Giai doan 2 diéu tra
hanh vi thao tlng tién t& d6i vai Viét Nam. Trong khoang thoi gian trén, Viét
Nam va Hoa Ky c6 thé tién hanh cac cudc dam phan vé thwong mai va ty gia
héi doai trwdc khi B6 Thwong mai Hoa Ky dwara két luan cudi cung vao ngay
16/03/2021. Do d6, ching t6i cho rang cho dén thdi han trén, phia Hoa Ky c6
thé chwa dwa ra bat ky bién phap ap thué quy mé 16n nao dbi véi cac mat
hang xuét khdu cla Viét Nam.

e Téac ddng trong trung han: Chang i ky vong Viét Nam va Hoa Ky c6 thé giai
quyét cac bat ddng lién quan dén thwong mai va ty gia hdi doai qua dam phan,
qua d6 tranh khai kich ban Hoa Ky ap thué trivng phat 18n hang hoa xuat khau
ctia Viét Nam. Chang t6i cho réng Viét Nam sé chi dong tim cach nhap khéu
thém nhiéu mé&t hang cta Hoa Ky nhw khi dét tw nhién héa 1dng (LNG), néng
san, thay san, 6 t6, may bay va may méc ciing nhw gidm thué déi véi mot sb
mat hang xuét khdu cha lwc ctia Hoa Ky nhdm tai can béng can can thwong
mai gitra hai nwéc. Trong trung han, Viét Nam va Hoa Ky c6 thé ky két mot
hiép dinh thwong mai song phwong hodc da phwong ma cd hai nuwéc déu la
thanh vién nhadm tao co s& nén tang cho thwong mai cong bang va bén virng
hon gitra hai nwéc. Dbi véi cac chinh sach ty gia, ching t6i cho rdng NHNN
sé gidm sw can thiép trén thj trwdng ngoai héi, tlr d6 cé thé khién ddng VND
tang gia nhe so v&i ddng USD trong thi gian téi. Chung t6i dwa ra dw phéng
VND sé dao doéng trong bién doé +/-0,5% so v&i déng USD trong ndm 2021.
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Hinh 27: Cac mat hang xuét khau chinh sang Hoa Ky (triéu USD) Hinh 28: CAc mat hang nhap khau chinh tr Hoa Ky (triéu USD)
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Débi v&i lam phat, mac du ching t6i cho rang ap lwc lam phat sé gidm trong nam
2021, chiing t6i cho rang cac sw kién “thién nga den” bao gém dich bénh, thei tiét
cwe doan va bién déi khi hau cé thé gay ra tac dong Ién, tham chi d&o ngwoc dw
doan cuia ching tdi déi véi lam phéat. Cu thé, trong nam 2019, sw buing phét cta
dich ta lon chau Phi d& lam gidm manh quy mé dan lon trong nwéc, dan dén tinh
trang khan hiém thit lon, qua d6 lam tang gia thit lgn cling nhw chi sb gia lvong
thwe, thwe phdm. Néu lam phat trong twong lai tdng manh do cac s kién “thién
nga den” ké trén xay ra, chinh phu sé phai wu tién nhiém vu kiém ché lam phat
bang cach that chat dan chinh séach tién té va diéu nay c6 thé tac dong tiéu cuc
dén trién vong tang trwdng cta nén kinh té.
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Khuyén nghi cé phiéu

KHA QUAN Kha nang sinh 16i ctia cb phiéu tr 15% tré 1én

TRUNG LAP Kha nang sinh 1&i ctia ¢ phiéu ndm trong khoang ti -10% dén 15%
KEM KHA QUAN Kha nang sinh |&i ctia ¢ phiéu thip hon -10%

Khuyén nghi dau tw dwoc dua ra dua trén kha nang sinh 161 dy kién cda cb phleu dworc tinh bang tong cla (i)
chénh léch phan tram gitra gid muc tiéu va gia thi trvong tai thoi diém cong bd bao céo, va (ii) ty suét cd tirc dw
kién. Trir khi dwoc néu rd trong bao céo, cac khuyén nghj dau tw cé thdi han dau tw 14 12 thang.

Khuyén nghi nganh

TiCH cycC Céc cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghi tich cuc, tinh trén co s& vén hoa thi trwéng gia quyén
TRUNG TiNH Céc c6 phiéu trong nganh c6 khuyén nghj trung binh, tinh trén co' s& vén hoa thj treong gia
TIEU CcUC Céac cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghi tiéu cwe, tinh trén co sé vén héa thi trwéng gia quyén

Bao cdo nay dwoc viét va phat hanh béi Khéi Phan tich - Céng ty C6 phan Chirng khoan VNDIRECT. Théng tin trinh bay trong
béo céo dwa trén cac ngudn dwoc cho |a dang tin cay vao thdi diém coéng bd. Cac ngudn tin nay bao gdm théng tin trén san
giao dich chirng khoan hoac trén thj trieéng noi ¢ phiéu dwoc phan tich niém yét, thong tin trén bao cao dwoc cong bb cia
céng ty, thong tin dwoc cong bd rong rai khac va céc thdng tin theo nghién cru ctia ching t6i. VNDIRECT khéng chiu trach
nhiém vé& d6 chinh xac hay day du cda nhirng théng tin nay.

Quan diém, dw bao va nhirng wéc tinh trong béo céo nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thdi diém phat hanh. Nhirng quan
diém nay khéng thé hién quan diém chung ctia VNDIRECT va c6 thé thay dbi ma khéng can théng bao trwéc. Bao céo nay chi
nh&m muc dich cung cép théng tin cho cac nha du tw ctia Cong ty Cd phan Ching khoan VNDIRECT tham khao va khéng
mang tinh chit moi chao mua hay ban b4t ky chirng khoan nao dworc thdo luan trong bao cdo nay. Cac nha diu tw nén cé cac
nhan dinh doc 1ap v& thdng tin trong bao c&o nay, xem xét cac muc tiéu dau tw ca nhan, tinh hinh tai chinh va nhu cdu dau tw
clGa minh, tham khao y kién tw van tlr cac chuyén gia vé& cac van dé& quy pham phap luat, tai chinh, thué va cac khia canh khac
trwéc khi tham gia vao bt ky giao dich nao véi ¢d phiéu ctia (cac) cong ty dwoc dé cap trong bao céo nay. VNDIRECT khong
chiu trach nhiém vé& bt ct két qué nao phét sinh ti viéc st dung ndi dung ctia béo cdo dwdi moi hinh thirc. Ban béo céo nay
|& san pham thuéc s& hivu ctia VNDIRECT, nguwoi st dung khong dwoc phép sao chép, chuyén giao, stra dbi, dang tai Ién cac
phwong tién truyén théng ma khéng cé sy déng y béng van ban cta VNDIRECT.
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