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Michael Kokalari, CFA
Chuyén gia Kinh té truéng

Nha Dau Tw Viéet Nam Khong Can Lo Lang Vé Cac Tac Dong
Twr Nén Kinh Té Trung Qudc

M6t trong nhitng cau hdi ma VinaCapital nhan dugc thwdng xuyén nhat tir cdc nha dau tu trong nhitng tudn gan day (ngoai
nhitng cau hoi lién quan dé&n tac dong cla tinh hinh Nga-Ukraine d6i v&i Viét Nam) 1a mot s6 di&n bién quan trong & Trung
Qudc ¢ thé anh huwdng nhu thé nao dén Viét Nam. Cau tra 1oi ngdn gon 13, méc du Viét Nam |3 d8i tac thwong mai Ién cla
Trung Qudc, nhung that ngac nhién chuing ta van khé tach roi véi Trung Quéc. Vi vay, nhitng dién bién kinh t& gan day & Trung
Qudc - ca tich curc va tiéu cue - chi cé tic dong khiém tén dén Viét Nam.

Do d6, nhitng bién déng manh trén thj trudng chirtng khoan Trung Quéc trong ndm nay hau nhu khéng anh huéng 1én chi s
VN-Index (VNI) clia Viét Nam. Cac yéu t6 ndi tai cda Trung Quéc d3 gdy ap luc giam 1én thi trwdng chirng khodan cua ho, bao
gdm viéc tai thiét 13p chinh sdch phong téa COVID va nguy co bi cac qudc gia khac trirng phat lién quan dén sy kién Nga -
Ukraine. Tuy nhién, cac y&u t& vi mo tam qudc gia ciing da thuic day thj truong chirng khoan Trung Quéc bat 1én, chdng han
nhu viéc chinh phl Trung Qudc ndi 1dng dan ap ddi véi cac cong ty cong nghé va cam két dua ra céc chinh sach méi dé hd tro
thj trwdng chirng khoan (bao gdm thong bdo chira chinh thirc rang dot néi 16ng chinh sach tién t& quy mé 1&n sé& sdp duoc dua
ra).

VN-Index so vé&i Shanghai Composite Index
105

100 "’~’\\\I\\\ ’\’___-__—-\\IJ~"V\-.4\f"\'\\~”’,/'
VAN

95
90
85

80
12/21 01/22 01/22 02/22 02/22 03/22

e \/N-Index Shanghai Composite Index

Tuy nhién, nhiéu nha dau tw van lo ngai vé tac dong tiém tang doi vdi Viét Nam tir viéc gidm phat clia bong béng bat dong san
Trung Qudc (gid nha & Trung Qudc d3 gidm sau thang lién tiép), chinh sach “Zero COVID” cung cac dién bién khac. Tuy nhién,
theo quan diém cla VinaCapital, sy gia ting manh mé& cla cdc nha may chuyén tir Trung Qudc sang Viét Nam do COVID va
chién tranh thwong mai My-Trung quan trong hon, diéu nay s& cé xu huéng gia tang do tinh hinh Ukraine cling nhu Trung
Quéc tiép tuc cach ti€p can nghiém ngat ddi véi COVID. Diéu quan trong |a, FDI tir Trung Quéc dai luc (ngoai trir Hong Kéng)
vao Viét Nam d3 tang gap déi trong vong 5 nam qua, khién Trung Quéc tré thanh nguén vén FDI tang trwdng nhanh nhit &
nudc ta.

Theo Dong Lwu Thong Thwong Mai

Tiéu dé cla bao cdo nay khang dinh rang cac nha d3u tu tai Viét Nam khdng can qua lo I3ng vé nhitng dién bién cla nén kinh
t& Trung Qudc, mic du lwu théng thuwong mai gitta hai nudc 1a rat Ién. Khi hai qudc gia ¢6 lién két thwong mai sau rong, moi
qudc gia thudng cé mirc dd dnh hwdng kinh té cao v&i nhau. Tuy nhién, trong khi Trung Quéc chiém hon 30% kim ngach nhép
kh3u va gan 20% kim ngach xuat khau cla Viét Nam, thi thdm hut thwong mai cta Viét Nam véi Trung Qudc rat Ién, vao khodng
15% / GDP. Thdm hut thwong mai I&n [a mot chi s& truc quan cho thay cdc nha dau tw khéng nén qua ban tam vé sy suy thoai
cla nén kinh t& Trung Qudc hoac thj trwdng bat déng sdn clia nudc nay vi Viét Nam mua tir Trung Qudc nhiéu hon so vdi Trung
Quéc mua tir Viét Nam.
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Can Can Thwong Mai Luu Thong Thuwong Mai
(tinh theo %GDP VN) (tinh theo % VN Xuat Khiu + Nhap Khiu vé&i TQ)

2018 2021 D6 Dién Tl 53%

M§ +11%/GDP +22%/GDP Hang dét may/ may mac 11% 76%
Trung Quéc -8%/GDP  -15%/GDP Hang hda 6%
Thép 6%

Tiép theo, phan 16n thuong mai hai chiéu cla Viét Nam vé&i Trung Quéc |a cdc san pham lién quan dén dién t&r va may mic,
diéu nay phan anh thuc té rang chudi cung rng clia ca hai nganh hién nay chdng chéo I&én nhau qua cac ranh gidi dia ly vao ca
Viét Nam va Trung Qudc . Cac nguyén vat liéu duwoc sir dung dé€ san xuat dién thoai théng minh, TV va cdc san pham dién t&
gia dung khéc lién tuc dan chéo gitra cac cdng ty khac nhau trong chudi cung ¢ng. Mot s& nha may & Trung Qudc va mot s6 &
Viét Nam.

Diéu nay c6 nghia 13 Viét Nam va Trung Quéc déu bj anh hwéng bdi diéu kién kinh t&€ cla ngudi mua cudi cung cla cac san
pham do cac céng ty nay san xuat, hon la tinh trang nén kinh t& cla d6i phuong. Nguwdi mua cudi cung chi yéu cla cac san
pham nay [a nguoi tiéu dung My, diéu nay dwoc phan anh bang viéc Viet Nam xuat siéu 22% / GDP v&i My trong ndm 2021.
Ciing can lvu y rang thdng du thuwong mai cla Viét Nam véi My ting tuwong duong véi thém hut thuong mai véi Trung Qudc
ké tlr khi bat dau chién tranh thuwong mai M¥ - Trung (c6 thé thay & bang trén) do cac cong ty d3 chuy&n nha mdy san xuat cac
san pham cho ngudi tiéu dung M tir Trung Qudc sang Viét Nam.

Cudi cuing, khodng 8% xuat khau cla Viét Nam sang Trung Qudc |1a hang thuc phdm va 7% |a hang phi thuc pham, tire 1a ¢6
nhirng nganh cu thé cé tac déng dang ké tir nén kinh t& Trung Quéc va / hodc bi anh huwdng tir viéc déng clra bién gidi do
COVID, bao gbm san xuat cao su, thly san, trai cdy va rau qua duwoc ngudi tiéu dung Trung Quéc va chudng. Tuy nhién, lvong
lwu théng thwong mai ndy khong du dang k& dé tac dong d&n nén kinh t& chung cta Viét Nam.

Tom tit cac tac dong khdac ctia Trung Quéc d6i véi Viet Nam

Céc nha dau tv lo ngai vé tac dong tiém tang d&i v&i Viet Nam tir ba di&n bién cu thé cta Trung Quéc sau day:

e  Chinh sach "Zero COVID" cta Trung Qudc
e Thijtrudng bat dong san cda Trung Qudc
e Dich t3 Ign chau Phi (ASF) / lam phat gia thuc phdm

Tuan trudec, tin tirc vé viée Trung Qudc sé ap dat phong tda COVID nghiém ngit ddi véi Tham Quyén da thu hat sy quan tam
d3c biét, khi thdo luan vé cac chudi cung ¢ng lién quan dén méit hang dién tl&r va mat hang may méc, nhung thuc cac nha may
san xuat cac sdn pham cdng nghé cao chi déng clra trong thai gian rat ngan (ttre |a trong vai ngay). Hon nita, chinh phl Trung
Qudc hién dang chuyén sang chién lwoc nhdm muc dich gidm nhe tac dong kinh té& clia COVID ddng thai gidm thiéu rdi ro sitc
khoe céng déng, cdng véi mot s6 nha san xuat hién dang dp dung chién lugc gidm anh hwéng tir COVID, khuyén khich cong
nhan cta ho cu trd ludn tai nha may - ca hai déu nam trong trong cac &ng phd tuong doi thanh céng cla Viét Nam ddi véi
COVID vao ndm ngoai.

Ngoai ra, céc cdng ty FDI tai Viét Nam nhin chung dang du trit lwvgng |&n nguyén liéu dau vao san xuit, diéu nay s& han ché tac
ddng cla su gian doan chudi cung ¢ng do COVID (vao dau ndm 2021, nhap khau linh kién cla cac cong ty FDI duoc st dung
dé& san xuat céc sdn pham cdng nghé cao ting hon 50% so vdi cung ky). DU 13 néi vay, nhwng chinh sach “Zero-COVID” hién tai
cta Trung Quéc khién khach du lich Trung Quéc - vén trudc day chiém 1/3 téng lwgng khéach du lich cha Viét Nam - khé cé kha
nang quay trd lai Viét Nam vao ndm 2022.

Tiép theo, sy gidm phat bong béng bat déng san Trung Qudc hau nhu khdng anh hwdng dén Viét Nam. Hau hét cac cong ty
Viét Nam it tiép xuc véi nén kinh té& ndi dja cta Trung Qudc, didu nay dugc phan anh trong bang trén vé dong chay thuong mai
gitra hai nwéc. Tuy nhién, Chinh phl Trung Quéc d3 bao hiéu rang ho sdp stra tién hanh cac budc di quyét liét d& 6n dinh thi
trwong bat dong san va thic day phat trién co s& ha tAng (dAu tu tai san cd dinh ting tir 4% CAGR trong giai doan 2019-21 Ién
12% so véi cung ky trong 2 thang dau nam 2022). Nhirng bién phép ho tro sap xay ra nay cung vdi viéc gia hang héa toan cau
tang manh d3 gilp day gia thép tai Viét Nam |én gan 20% so v&i dau ndm.

Cudi cung, do quy md kinh t& khéng 16 ctia Trung Quéc va mirc d6 lién quan véi nén kinh té& Viét Nam, lam phat gid lvong thuc
& Trung Quéc cé dnh hudng ndng né dén mirc d6 lam phat gid lvong thuc cha Vit Nam - va dnh hudng dé cang tram trong

1 Gan 60% xuat khau cta Viét Nam sang Trung Qudc |a cac san pham lién quan dén dién tir
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hon do dich bénh t3 Ign chiu Phi (ASF), tdc nhan gdy anh hudng chinh d6i véi ty 18 lam phét CPI & ca hai quéc gia trong nhitng
nam gan day. Pan lgn cta Trung Quéc hién d3 phuc héi vé murc trudc ASF, do dé gia thit lon & Trung Quéc va Viét Nam lan
lwvot giam khodng -50% va -20% so vdi cling ky ndm ngodi. Do dé, lam phat gid thuwc pham & Trung Qudc va Viét Nam hién [an
lwot 13 -3,9% yoy va -0,2% yoy, mac du nhitng con s6 nay chic chan s& ting cao hon trong nhitng thang téi do tinh hinh Ukraine.

K&t luan

Nhitng dién bién kinh t& gan day & Trung Quéc khé cé tac dong Idn dén nén kinh t& Viét Nam vi phan 1&n hoat dong thuong
mai gitta hai nwdc lién quan dén viéc sdn xuat hang hda duoc ban cho ngudi tiéu dung cudi cung & My, EU va cac nudce khac
trén thé gidi. V&i cac dong chay thuong mai nay, Viét Nam c6 thé gap kho khin do sy gidn doan trong chudi cung ¢ng, vi vay
VinaCapital thdy yén tdm khi chinh phl Trung Quéc dudng nhu dang thuc hién cac budc dé gidm thiéu sy gian doan d6. Hon
nita cdc nha may FDI tai Viét Nam hién dang c6 dd lwgng hang tén kho nguyén liéu san xuat gitp ho vugt qua nhitng sy gidn
doan ngan han.

Mién trir trach nhiém

© 2022 Cong ty C& phan Quan ly Qliy VinaCapital (VCFM). D3 dugc déng ky ban quyén téc gid. Bdo cdo nay duoc soan thdo va phat hanh béi VCFM hodc mét trong nhitng cong ty
lién k&t clia cong ty phat hanh dé& phan phdi tai Viét Nam va nudc ngoai. Thong tin dwoc néu & day dua trén cac ngudn dugc cho la déng tin cay. Ngoai trir thong tin vé VCFM, VCFM
khéng dai dién cho tinh chinh xac cta cac théng tin khéac. Cac y kién, wéc tinh va dy doan dugc thé hién trong bao cdo nay chi dai dién cho quan diém hién tai cla tac gia tai ngay
cong bd. Ho khong nhat thiét phai phan anh y kién cia VCFM va ¢ thé thay d6i ma khong can thong bao. VCFM khong cé nghta vu cap nhat, sira d6i thong tin hodc bang bat ky cach
nao slra d6i bdo cdo nay hodc théng bao cho ngudi doc trong tredng hop bat ky chi dé hodc y ki€n, du bao hodc wéc tinh ndo néu trong bdo cdo nay can thay déi hodc truong hop
théng tin trong bdo cao trd nén khéng chinh xac.

Cac théng tin va bat ky y ki€én nao dugc trinh bay trong bao cdo nay déu khéng cidu thanh mot 161 dé nghi, hodc 1o mdi dua ra dé nghi, mua hodc bén bat ky chirng khoan hodc bat
ky su lya chon, cac hgp déng tuong lai hodc cac cdng cu phai sinh nao khac trong bat ky pham vi phap ly ndo. Va cac théng tin nay cling khéng duoc hiéu [a mét hinh thirc quang
cdo cho bat ky cdng cu tai chinh ndo. Bai bao cdo nghién cltu nay duwoc soan thao dé luu hanh chung va cung cap théng tin chung. Cac ndi dung clia bai bdo cdo nay khéng lién quan
dén cac muc tiéu dau tv cu thé, tinh hinh tai chinh hodc nhu cau cu thé cla bat ky ngudi nao cé thé nhan hodc doc bao cdo nay. Nha dau tw can lwu y ring gid chirng khoan ludn
bién déng va cé thé tang giam. Hiéu suat trong qud khit, néu cé, khéng phai la mé phdng cho hiéu suit & twong lai.

B4t ky céng cu tai chinh nao dugc dé cap trong bdo cdo nay cé thé khéng phu hop véi tat ca cdc nha dau tu. Cac nha dau tu phai dua ra quyét dinh tai chinh cla riéng ho dya trén
céc ¢d van tai chinh doc lap cla ho khi ho tin rang can thiét va dua trén tinh hinh tai chinh va muc tiéu dau tu cu thé cla ho. Bao cio nay khong duoc sao chép, xuat ban hodc phan
phdi lai bai bat ky ngudi nao cho bat ky muc dich nao ma khang cé sy cho phép rd rang bang van ban tir phia VCFM. Vui long trich dan cac ngudn khi trich dan.
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