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@ Vietnam

Basfakta (2023)
Folkmangd: 100 miljoner

BNP, nominellt: 433 miljarder USD
BNP/capita: 4 324 USD
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Landriskklasserna gar fran 0 till 7.

Ju lagre tal, desto battre kreditvardighet.
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+ Robusta tillvaxtutsikter

+ Konkurrenskraftig exportsektor och
stabilt inflode av utlandska investeringar

+ Mattlig offentlig skuld

Svagheter
- Relativt svaga institutioner

- Stor statsdominerad banksektor med
makrofinansiella risker

- Exponerat mot klimatrisker
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Vaxande ekonomi med goda tillvixtutsikter

Vietnam &r en av varldens snabbast véxande ekonomier. P4 ndgra artionden har
landet gatt fran att vara en fattig jordbruksnation till ett land dar tillverknings-
industrin och tjanstesektorn utgdér merparten av ekonomin (23 respektive 44
procent av BNP). Drivet av ihallande hdga investeringsnivaer pa drygt 30 procent
av BNP har den ekonomiska tillvaxttakten i genomsnitt varit 6,0 procent per ar
det senaste decenniet. Med ett BNP per capita p& 4 324 USD rankas Vietnam
numera som ett lagre medelinkomstland av Varldsbanken. Den snabba tillvixten
har bidragit till kraftigt minskad fattigdom - fran att omfatta éver halften av
befolkningen pa 1990-talet till en tiondel i dag. Utvecklingen har skett parallellt
med en dvergang fran plan- till marknadsekonomi dar den ekonomiska politiken
varit inriktad pa tillvaxtfrimjande och investeringsvanliga reformer. Vietnam &r
dock alltjamt en kommunistisk enpartistat med utmaningar kopplat till
korruption, byrakrati och réttsstatens principer.

Exportsektorndriver tillvixten

Med en politik av handelsliberalisering och 6ppenhet for investeringar har
exporten stadigt vuxit till att nu utgéra mer dn 90 procent av BNP. Tillsammans
med ett stabilt infléde av utldndska investeringar (FDI) &r exportsektorn landets
tillvaxtmotor. Haften av exporten utgdérs av maskin och elektronikutrustning.
Stérre delen av exporten gar till USA (30 procent) och Kina (17 procent). Exporten
gynnas av att landet &r valintegrerat i den globala ekonomin genom flera
bilaterala och multilaterala frihandelsavtal, bland annat med EU (sedan 2020).
Pa sikt kan dven investeringsflodet och exporten gynnas av handelsfriktionerna
mellan USA och Kina, eftersom internationella féretag séker komplement till
sin produktion i Kina. Med en investeringsfrimjande ekonomisk politik, billig
arbetskraft och valutbildad befolkning ar Vietnam en lockande destination fér
dessa foretag. Ett fortsatt infléde av FDI och ékande export bidrar till robusta
tillvaxtutsikter.

Lag offentlig skuld jamfort med grannldnderna
En annan styrka ar landets relativt sunda statsfinanser. Den offentliga skulden
har minskat succesivt sedan pandemin och uppgar till 34 procent av BNP, vilken
ar lagre dn de flesta lander i regionen. Inkluderas statligt 4gda foretag och dess
utlandska 1an ar den dock betydligt hégre, cirka 60 procent av BNP. Positivt for
riskbilden &r att en betydande del av den offentliga skulden utgors av Ian med
ldngre I6ptider frAn multilaterala 1angivare som Varldsbanken och Asiatiska
utvecklingsbanken. Rantekostnaden fér skulden &r 1dg och motsvarar cirka 5
procent av statsintdkterna, att jamféra med nivaer kring 13 procent i grann-
landerna Malaysia, Indonesien och Filipinerna. Under 2024 vantas dessutom
skatteintdkterna 6ka nagot da tillfalliga skattelattnader fran pandemin tas bort.
Den Iaga skulden ger visst utrymme for en expansiv finanspolitik som kan stotta
fortsatt tillvaxt. De kommande fem aren vantas darfér budgetunderskotten vara
nagot hogre an snittet for de fem féregdende aren. Skuldkvoten vantas forbli
stabil kring 35 procent av BNP tack vare den hdga tillvaxttakten.

Den externa positionen &r relativt god med en mattlig utlandsskuld om 37
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procent av BNP. Mindre underskott i bytesbalansen 2021-2022 har atergatt till
dverskott 2023. De tidigare underskotten har i kombination med oregistrerade
kapitalutfldden bidragit till att valutan férsvagats mot USD. Valutareserven har
minskat de senaste aren och motsvarar knappt 3 manaders import. Givet landets
stora handelsberoende &r reservnivan nagot |1ag da det minskar bufferten for
framtida ekonomiska chocker. Ett fortsatt infléde av FDI och stabil export vantas
dock bidra till att bygga upp valutareserven och forbattra utgangslaget infor en
potentiell fortsatt valutaférsvagning.

Global nedgang hammade tillvixten 2023

Med en stor exportsektor ar ekonomin sarbar fér globala konjunktursvangningar.
Detta avspeglas i de senaste drens utveckling da vikande global efterfrdgan, inte
minst fran Kina och USA, bidrog till att exporten sjonk med 4,7 procent 2023. En
nedgang i den inhemska fastighetssektorn, som under 2023 tyngdes av osdlda
fastigheter, svag prisutveckling och finansieringsproblem, dimpade dessutom
investeringar och minskade kredittillvaxten. Sammantaget bidrog detta till att
tillvaxten sjonk fran 8,0 procent 2022 till 5,0 procent 2023.

Tillvaxtutsikterna fér de kommande tva &ren ar dock positiva. Prognoser pekar
mot en tillvaxttakt mellan 6-7 procent 2024-2025, dar 6kande global efterfragan
bidrar till en dterhdmtning fér exporten. Utvecklingen for fastighetssektorn har
stabiliserats ndgot. Inflationen har ékat nagot senaste aret men ar alltjimt under
inflationsmalet pa 4,5 procent. Detta ger centralbanken visst utrymme for att
pabdrja en rantesdnkningscykel som tillsammans med en expansiv finanspolitik
bidrar till att 6ka efterfragan i ekonomin.

En rad utmaningar paverkar riskbilden

Trots robusta tillvaxtutsikter finns en rad utmaningar som péverkar riskbilden.
Det politiska systemet med endast ett tillatet politiskt parti innebar att det
saknas s.k. institutionella motvikter och att policybeslut darfor sillan dr féremal
fér granskning eller kontroller. Det minskar transparensen i makroekonomisk och
finansiell rapportering och kan oka risken for felaktiga beslut som kan paverka
ekonomin negativt. Systemet paverkar dven affarsmiljon, som praglas av
omfattade byrakrati, oférutsagbar regleringsmiljé och korruption.

Landets banksektor ar mycket stor i forhallande till inkomstnivan och
ekonomins storlek (drygt 180 procent av BNP) och utgér darfér en makro-
finansiell risk. Sektorn domineras av de statligt 4gda storbankerna som har ett
korsvist dgande mellan varandra. Med hog kredittillvdxt under pandemin och

en stor exponering mot den skuldtyngda fastighetssektorn har de finansiella
riskerna byggts upp dver tid. Det senaste aret har riskerna materialiserats da
fastighetssektorns svaga utveckling har bidragit till att forsamra bankernas
tillgdngskvalité. Andelen daliga Ian (NPL) har mer &n fordubblats sedan 2021 och
ligger officiellt pa alltjamt mattliga 4,5 procent, men bristande transparens gér
det svart att bedéma trovardigheten i siffrorna.

En tredje utmaning ar exponeringen mot klimatférandringar. Vietnams langa
kustremsa och tédtbefolkade omrade kring Mekongfloden gor landet sarbart fér
kraftiga monsunregn och dversvamningar. En betydande del av befolkningen ar
dessutom beroende av jordbruk for sysselsattning. Hogre frekvens av extrema
vaderhandelser sdsom stormar, torka och dversvamningar far darfor
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konsekvenser for sdval miljontals individer som samhallsekonomin i stort.

Affarsmiljo

| Varldsbankens Governance Indicators (WBGI) dr Vietnams resultat avseende
ekonomiska institutioner i linje med snittet for tillvaxt- och utvecklingslanderna
i Asien. Trenden ar positiv med gradvisa forbattringar i indexet. Det innebar inte
att affarsmiljon ar helt okomplicerad. Svagheterna ligger i en omfattade byrakrati,
bristande transparens och avsaknad av ett oberoende rattsvasende.
Domstolarna star under kommunistpartiets inflytande och allmdnhetens
fortroende for rattsvdasendet ar I&gt. Den bristande transparensen i allt frdn
beslutsprocesser till finansiell information bidrar till en bristande férutsdgbarhet
i regleringsmiljén. Konkursforfarandet rapporteras séllan anvandas da det ar
komplext och tar I&ng tid. EKN har dock hdgst begransad erfarenhet av skador
eller dtervinningar pa Vietnam.

Korruption &r ett utbrett problem i alla delar av samhéllet, men insatser gors for
att stévja problemen. Korruptionslagstiftningen har starkts och korruptions-
avsl6janden bland flera hégt uppsatta tjansteman har lett till tal och dom.
Intentionerna ar goda men har lett till att tjdnsteman drar sig for att godkdanna
beslut i rddsla for att bli anklagade for korruption. Det riskerar att férlama en
redan ineffektiv statsapparat. Samtidigt har atgarderna gett resultat i
Transparency Internationals korruptionsindex. Aren 2015-2018 fluktuerade
Vietnams ranking mellan plats 107 och 117 av 180 Iander, men har férbattrats till
att idag vara plats 83. Det ar battre an den genomsnittliga rankingen i regionen
pa 94 och i nivd med lander som Sydafrika och Kosovo.

EKN:s policy

EKN klassificerar Vietnam i landriskklass 4 (pa en skala fran 0 till 7) sedan 2019.
Normal riskprévning géller for samtliga gdldenarskategorier utom for évriga
offentliga risker. Det innebdr att det inte finns nagra pa férhand givna
begransningar i garantigivningen och att affirerna bedéms pa egna meriter utan
sarskilda krav eller villkor. For transaktioner med offentliga képare har EKN krav
pa remburs, bank- eller statsgaranti.

EKN:s atagande och erfarenhet

EKN:s engagemang uppgar till 302 MSEK varav 11 MSEK &r garantier. Mellan
2019-2023 stéllde EKN ut garantier i 26 affarer fér 10 exportféretag.
Garantigivningen motsvarande knappt 275 miljoner SEK. Dominerande sektorer
i detta fléde var transport, maskin och entreprenadutrustning samt telekom.
Transaktioner med sma och medelstora exportérer svarade for knappt sju
procent av garantigivningen. EKN:s betalningserfarenhet dr god med fa skador.
De senaste 5 dren har EKN skadereglerat en affir motsvarande drygt 0,5 MSEK.
Hittills har knappt 15 procent av detta atervunnits. Dréjsmal férekommer men ar
ovanligt.
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