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Tém tit nhanh sw kién
Trong mdt tuyén bd dua ra vao dau gio sang ngay 3 thang 4 (gio Viét Nam),
Tong thdng My Donald Trump tuyén bé s& ap dung muc thué t6i thiéu 10% ddi
v6i tht ca cac nha xuat khau vao My, 4p dung tir ngay 5 thang 4. Khong ding lai
& d6, 6ng con ap thém thué ddi véi khoang 60 qubc gia c6 mat can bang thuong
mai 16n nhat véi My, ap dung tir ngay 9 thang 4.
Theo tai liéu ciia Nha Tring, Trung Qudc s& phai chiu mirc thué 34%, trong khi
Lién minh chau Au (EU) s& d6i mat voi mire thué 20% va Viét Nam 1a 46%. Céc
qudc gia khac bi ap thué cao hon bao gdm Nhat Ban & muc 24%, Han Qudc ¢
muc 25%, An Do & murc 26%, Campuchia & muc 49% va bBai Loan & murc 32%.

Nhin lai méi quan hé thwong mai Viét Nam — My truéc khi thong tin vé

thué quan d6i &ng dwoc cong bd
Viét Nam da tang nhap khau tir My trén nhiéu linh vuc. Trong cudc gip vai 40
doanh nghiép My dau 3/2025, Thi twéng Pham Minh Chinh khang dinh Viét
Nam s¢€ tich cuc nhip thém may bay, vii khi, khi thién nhién héa 1éng (LNG),
néng san, dugc pham... tr My nhim giam thing du. Qua that, ngay trudc khi
thué d6i ung c6 hiéu luc, Viét Nam ban hanh Nghi dinh 73/2025 cat giam manh
thué nhap khau d6i voi nhidu mit hang cua My: vi du thué 6 t6 dong co 2.0-2.5L
giam tir 64% xudng 50%, thit ga déng lanh tir 20% xudng 15%, hanh nhan tir
10% xudng 5%, gb va san pham gd tir 20-25% xudng 0%, ngd, kho dau twong
vé 0%, LNG tir 5% xudng 2%, v.v... Dong thai ndy thé hién thién chi rd rét cia
Viét Nam trong viéc mé cira thi trudng cho hang My, qua d6 giam bét bat can
xtrng trong can can thuong mai.
Viét Nam khong ngimg ddi thoai ngoai giao & cap cao véi My. Viéc nang cap
quan hé 1én Déi tac Chién luoc Toan dién (thang 9/2023) duoc xem 1a nén ting
dé tang tin cdy, tao khong khi thuan loi cho dam phan kinh té. Ngay trong thang
3 nam 2025, nhiéu phéi doan doanh nghiép My di sang Viét Nam ky két cac thoa
thuan dau tu — thwong mai 10n tri gia hang chuc ty USD, tir mua may bay, thiét
bi dén hop tac ning luong. Phia My (Pai dién Thuong mai) cling ghi nhéan thién

chi va cdm on Viét Nam vi nhiing no lyc can bang thuong mai gan day. Pay la
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co s dé Viét Nam dam phan: néu My danh gia cao cac bude di nay, ho co thé
xem xét giam bét hodc mién trir thué dbi ing cho Viét Nam trong cac ky ra soat
toi.

I1l.  Panh gia kha ning dam phan giam thué va mirc thué dam phan c6 thé

dat dwgc

> My dang ap murc thué co ban 10% va bo sung 46% 1én hang Viét Nam, tuy nhién
lich sir cho thdy My c6 thé giam thué néu ddi tac dwa ra nhugng bd hop 1y (nhu
Trung Qudc giam tir 15% xubng 7,5% sau thoa thuan thuong mai, EU hodn thué
6t0 khi cam két mua thém dau nanh, khi d6t M¥).

> Muyc tiéu Iy tuong cua Viét Nam 1a thué téi hué quc (Most favoured nation -
MFN) vai phan trim hodc 0%, nhung thwe té ¢é thé dat dwoc mirc trung gian
khoang 20% - 25%, twong dwong EU va Nhat, néu chitng minh dwoc thién
chi ré rang

> Pé giam thué, Viét Nam da ting manh nhap khau My (mdy bay, vii khi, LNG,
nong san) va cat giam thué nhap khau trude khi thué méi c6 hiéu lyc (6t6 giam
64% xudng 50%, thit ga tir 20% xudbng 15%, ngd, kho dau twong 0%, LNG 5%
xubng 2%...), thé hién thién chi giam thing du thuong mai.

> Viét Nam ciing lién tuc dbi thoai cap cao va ky két nhiéu hop dong thuong mai
16n v&i My (may bay, thiét bi, ning lugng hang chuc ty USD thang 3/2025), tao
tién dé thuan loi cho viéc My giam hodc mién trir thué.

> Két qua dam phéan phu thudc vao uu tién bao hg san xudt ndi dia cia chinh quyén
Trump, Viét Nam c6 thé phai cam két nhap khau 16n (may bay, ning luong, vil
khi...) hodc diéu chinh chinh sach tién té dé tranh céo budc thao ting tién té nhu
trudc day.

» Mot thoa thuan tuong tuy “Phase 1” My-Trung véi quy md nho hon 1a kha thi
(g6i nhap khiu vai chuc ty USD d6i lay giam manh hodc x6a bo thué 46%),
nhung néu khong thuén lgi, muc thué cao c6 thé kéo dai, gdy thiét hai kinh té ca
hai bén.

> Tuy nhién, stc ép tir cac tap doan 16n (Apple, Nike, Intel) san xudt tai Viét Nam

c6 thé khién M¥ chon giai phap mém déo, do do gidi quan sat ky vong thué suat
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46% chi tam thoi, kha ning giam xudng 20% hoic thip hon néu Viét Nam
tiép tuc chirng minh vai tro “ddi tac cAn bing” dang tin cay.

IV. Chién lwge Viét Nam mua vii khi My dé cin bing thwong mai

> Viét Nam dang can nhic mua vii khi My dé giam thang du thuong mai, dugc ca
hai phia cong khai xac nhan: Dai st My Kritenbrink (3/2018) va Thu tuéng Pham
Minh Chinh (3/2025) déu coi ddy 1a chién lugc 15 rang vira thic day xuat khau
My, vira gitip Viét Nam hién dai hoa qudc phong.

> Nhiéu nguon tin khong chinh théng va chuyén gia ciing xac nhan xu huéng Viét
Nam da dang héa ngudn cung vii khi (it phu thudc Nga), tim kiém vii khi My dé
d6i 1y quan hé thuong mai thuan loi voi Washington.

> Thuc té, tir khi M§ d& bo cam van vii khi sat thwong nam 2016, Viét Nam d bat
dau mua trang thiét bi quan su tir My (~94,7 triéu USD tinh dén 2018), bao gdm
thiét bi dién tir, tau tuan duyén (USCGC Morgenthau), va dam phan thém UAV
ScanEagle, truc thang, may bay van tai va kha ndng F-16 cii, xu hudng nay dang
tang ro.

> Dong co Viét Nam rd rang mang tinh chién luge kép: kinh té (giam tham hut
thuong mai 124 ty USD/nam véi M¥) va an ninh (thay thé vii khi cii tir Nga, tiép
can cong nghé cao phuong Tay), phu hop v6i bdi canh Nga bi cdm véan va kho
khan ngudn cung vii khi.

> Tuy nhién, hiéu qua giam tham hyt thwong mai bang vii khi chi han ché ngin han
do quy mé tham hut qua 16n (hang chuc ty USD/ndm) so véi vai ty USD hop
dong vii khi, do d6 chién lugc nay cha yéu mang ¥ nghia chinh tri, biéu tuong
thién chi hon 1a giai phap kinh té bén viing.

> V& dai han, chién luoc niy s& gitp cling ¢ quan hé My-Viét nhung dit ra thach
thirc vé hau can, chuyén giao cong nghé, chi phi bao tri tiéu chudn NATO, cing
phan tng kho tranh tir Nga va su dé chimg cta Trung Quéc.

> Tuy nhién, da s6 phan tich danh gia loi ich vuot trdi vé an ninh (ting nang luc
ran de trén Bién Dong) va kinh té (duy tri quan hé thuong mai 6n dinh voi M),
do d6 du khong thé x6a hoan toan tham hut, chién lugc nay van rat dang theo

duoi.
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- Nhirng dong thai trén cho thiy Viét Nam dang chi dong thwe hién “xoa
diu” ciing thing thwong mai, vira cai thi¢n cin cin thwong mai véi My qua
ting nhap khiu va mua sim vii khi, vira mé ra co hdi dam phan giam thué
d6i tng nhaim hwéng t6i mire thué téi hué qudc theo quy dinh WTO.

V. Panh gia tac dong dén cic nhém nganh trén thi treong chirg khoan

Viét Nam

Chung t6i cho rang thong tin trén s& gdy anh huéng manh dén tim 1y nha dau tu
trong ngan han, khién hau hét cac nhom nganh déu dbi dién ap luc ban manh.
Tuy vdy, trong trung va dai han s& c6 su phan hoa sdu sic giira c4&c nhém nganh
phuc vu nhu cau trong noi dia va cac nhom nganh xuét khau von phu thudc vao
nhu ciu tiéu dung va chinh sach kinh té bén ngoai. Bén canh do, tac dong tiéu
cuc d6i v6i cadc nhom nganh xuét khau cling s€ khéc biét dua vao muc thué dang
bi 4p dung trudc thoi diém Tong thong Donald Trump dua ra tuyén bd vé thué
quan dbi tng vao ngay 3 thang 4. Du6i ddy 1a ddnh gia nhanh cta chung toi vé
tac dong dén mot s6 nhom nganh chinh sau thong tin nay:

» Nganh ngan hang (trung 1ap): muc ti€u tang truong tin dung trong nam 2025
van duoc giit nguyén ¢ mic 16%, ngan hang dugc du bao van s& 1a kénh dan
von quan trong dé déy nhanh tién do thuc hién cac du 4n dau tu cong va ho tro
su phuc hi cua thi trudong bat dong san. Theo dir liéu cong bd boi NHNN, tinh
dén ngay 12 thang 3, ting trudng tin dung nganh ngan hang dat 1,24% trong khi
vao cung ky thang 2 nam 2024, tdng truong tin dung ghi nhan giam 0,74%. Tuy
vay, cac ngan hang ciing s& tiép tuc d6i dién véi rui ro phai trich 1ap du phong
no x4u voi cac khach hang co ty trong xuat khau 16n vao thi trudng M.

> Nganh dau tw cong (tich cwe — mirc @9 hwéng lgi: cao): Chinh phii van phat
di thong diép vé viéc tiép tuc duy tri muyc tiéu ting truéng GDP trong ndm 2025
& mirc 8%. Dé dat duoc muc tiéu nay trong khi hoat dong xuét khau- von 1a mot
trong ba luc day chinh ctia nén kinh té bi anh huéng ning né bgi thong tin thué
quan, hoat dong dau tu cong du kién sé tich cuc duogc déy manh trong phé“m con

lai cia nam 2025. Theo thong tin cdp nhat tr Bo Tai chinh, udc giai ngan von



VletlnchkQ

SECURITIES

dau tu cong tir dau nam dén ngay 31/3/2025 1a 78.712 ty dong, dat 8,98% ké
hoach, dat 9,53% ké hoach Thu tuéng Chinh phu giao.

> Nganh bit dong san khu cdng nghiép (trung lap): Cuc Diu tr nudc ngoai cho
biét 2 thang ddu nam 2025, tong von FDI dang ky vao Viét Nam dat gan 6,9 ty
USD, tiang 4n tugng 35,5% so v6i cung ky. Piéu nay phan anh dong vén FDI
van dang tiép tuc chay vao Viét Nam nho vi tri dia 1y gan Trung Qudc va loi thé
nhan cong gia ré, tao diéu kién thuan loi cho cac doanh nghiép thyc hién chién
luge “Trung Qudc + 17. Tuy vay, trong trung va dai han, cic doanh nghiép FDI
du kién van sé tiép tuc theo ddi cac dién bién tiép theo ciia qua trinh dam phéan
thuong mai gitra Viét Nam va M¥ dé danh gia tinh kha thi cta viéc thuc hi¢n
chién lugc nay.

> Nganh thép (tich cwe — mire d9 hwong loi: thip): cac doanh nghiép thép Viét
Nam d bi ap thué 25% ngay tir ndm 2018. Do vay, viéc cic san pham thép tir
cac qubc gia cung chiu mirc thué sut nhu nhau khi xuat vao thi truong My s&
tao ra moi trudng canh tranh cong bang hon. Tuy vy, can luu ¥ rang Viét Nam
chi dang tht 5 trong top cac qudc gia xuat khau thép 10n nhat vao My, dong thoi
thi trudng My chi chiém 13% thi phan thép xuat khau ctia Viét Nam trong nim
2024, theo Hi¢p hoi Thép Vit Nam.

> Nganh dét may (tiéu cwe — mire df rii ro: thap): theo dit liéu tinh toan tir Téng
Cuc Hai Quan, tinh dén cudi nam 2024, My hién chiém dén 44% ty trong xuét
khéu ctua nganh dét may Viét Nam, vdi gia tri xuat khau vao thi truong My lién
tuc ghi nhan ting trudng manh trong nhitng nam gan day. Tuy vay, tin hiéu tich
cuc dén tr viéc chénh 1éch thué suét gifra hai thi truong 1a kha gén nhau, chi
khoang 2% - 3%. Ngoai ra, cac doanh nghiép dét may ciing da c6 nhiéu kinh
nghiém chuan bj cac chién luoc phong ngira khi timg trai qua cudc cing thing
thuwong mai My - Trung vao nam 2018.

» Nganh thiy san (tiéu cwe — mire d rii ro: trung binh): theo cap nhat, muic
chénh 1éch thué suit giira hai quéc gia dang duy tri & mirc vira phai (5% - 10%).
S lidu ciia Cuc Thily san wéc tinh, trong nam 2024, xuat khau thiy san sang thi

truong My dat 1,8 ty USD, ting gan 17% so voi cung ky, trong d6 hai mit hang
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cht luc cta Viét Nam 1a tdm va cé tra déu tang manh. Viéc My nang thué suit
c6 thé khién gia ban cac san pham thuy san ctia Viét Nam ting 1én, kho canh
tranh hon voi san phim c4 minh thai cia Nga hay tom xuét khau tir Ecuador.
Tuy vay, so v6i nganh go, tac dong tiéu cuc v4i nganh thily san 1a nhe nhang hon
khi My chi chiém khoang 26% thi phan xuat khau thily san ctia Viét Nam trong
nim 2024, theo s6 liéu tir Tong Cuc Hai quan.

> Nganh g (tiéu cwe — mire dd rii ro: cao): dit liéu tir Tong Cuc Hai quan cho
thy tinh dén cudi nam 2024, Viét Nam chiém 43% thi phan d6 g noi that nhap
khau vao thi truong My. Pang chi y, muc thué khi bi ap dung thué quan déi img
v6i san pham gd co thé tang tir gan 0% hién tai 1én dén 22%, do chénh léch thué
gitta hai nudc rat 16n, do Viét Nam danh thué cao voi gd My nhung gb Viét Nam

vao My gan nhu khéng chiu thué.
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Tuyén b6 mién trir trach nhiém: Ban quyén nim 2025 thudc vé Cong ty C6 phan
Chung khoan Ngan hang Cong Thuong Viét Nam (CTS). Nhiing thong tin st dung
trong bao céo dugc thu thap tir nhitng ngudn dang tin cdy va CTS khéng chiu trach
nhiém vé tinh chinh xac ctia ching. Quan diém thé hién trong bao cao niy la cua
(cac) tac gia va khong nhat thiét lién hé voi quan diém chinh thirc cia CTS. Khong
mot thong tin ciing nhu ¥ kién nao dugc viét ra nham muc dich quang céo hay
khuyén nghi mua/ban bat ky chimg khodn nao. Bao cdo nay khong duoc phép sao

chép, tai ban boi bat ky ca nhan hodc to chirc nao khi chua dugc phép cua CTS.



