- h s c Kinh té vi mé | Viét Nam
N Cap nhat nhanh Kinh té vi moé
Bao cao Vi mo Ngay 20/10/2025

Tac déng cua thué suat nganh méi cua My déi véi xuat
khau go Viét Nam

LéTran ThuHang . * Chinh sach thué quan theo Muc 232 dbi v&i mét s6 loai gb mém, gb xé va cac san
Chuyén vién, Nganh Kinh Té Vi M& phém tr g6, co hiéu lyc tir ngay 14/10/2025, khién thué suét binh quan cla Viét
e o 670 Nam tang 0,2 diém phan tram Ién 18,1%. Trong do, thué suét ddi voi gb tang 0,1

x diém phan tram 16n 14,8%, thué suét d6i véi d6 noi thét tang tr 22,4% Ién 25,1%,
Pham Vii Thing Long trong khi thué suat doi véi nhivng Iinh vwee khac van gilr nguyén.

Giam Bo6c Cap Cao, Kinh Té Vi M6 . . asm % z A i A - N ~ p R = %
Jong. pvthang@hsc.com.vn Mtrc tang thué han ché cho thay tac déng gian doan la khdng dang ke, cung co

+84 24 3933 4693 Ext. 4805 quan diém dy bao tang trwdng thwong mai cho ndm 2025 cia chung toi.

Trién vong xuéat khau 6n dinh khi tac déng cua thué gé dwoc
kiém soat

Bién phap bao hd thuvong mai moi nhét ctia My, Séc lénh 10976, dwoc ban hanh vao
ngay 29/9/2025, m& rong thué quan theo Muc 232 sang moét s6 san pham lién quan
den go, voi thué suat 10-25%, co hiéu lwc tr ngay 14/10/2025. Cuc Hai quan va Bao
vé bién gi¢i Hoa Ky (CBP) sau d6 da ban hanh hwéng dan cu thé vé tvng mé HTS
chju anh hwéng.

Ap dung chinh sach thué quan méi cho s6 liéu xuét khau cla Viét Nam sang My trong
nam 2024, HSC wéc tinh mirc thué suét tdng hop binh quan ting nhe tir 17,9% 1én
18,1%, trong dé thué suat nganh gé binh quan tang nhe 1&n 14,8% tir 14,7% truéc
do. Chénh léch nay thé hién mirc d6 tac dong khong 16n va trong tAm kiém soat (Biéu
dd 1). Bén canh do, thué suat dbi véi db noi that tang tir 22,4% 1én 25,1%, trong khi
thué suat dbi v&i nhwa tang tir 23,5% 1én 24,1% sau khi Phu luc Il dwoc stra ddi bdi
EO vao ngay 5/9/2025, trong khi thué suét déi véi nhixng nganh khac van gitr nguyén.

T d6, HSC gilr nguyén dw bao thwong mai cho nam 2025 véi KNXK va KNNK dwoc
dw bao tang trudng lan luot 14,2% va 16,2%. Rui ro tap trung vao kha nang chinh
sach thué quan theo nganh tiép tuc mé réng va dong thai kiém soat chat ché hoat
dong trung chuyén hang héa, méc du nhirng bién phap hién tai khéng lam thay dbi
dang ké dw bao cla chung t6i.

Ban géc bang tiéng Anh ctia bdo céo nay duoc phat hanh vao ngay 17/10.

Biéu qé 1: Thué suét binh quan cua Viét Nam ndm 2024, sau théa thuan va sau khi ap thué déi véi cac san pham lién quan
den go

Tbng mirc thué quan cta Viét Nam va mic thué trong nganh lién quan dén gd tang nhe sau khi Hoa Ky ap dung céac bién phap bao
hd thwong mai, cho thdy tac dong déi véi nganh van & mic han ché

= Thué suét binh quan ndm 2024 mThué suét trung binh (sau thda thuan) @ Mtrc thué trung binh cap nhat sau khi ap dung thué cho nhém nganh lién quan dén gb
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May moc, Hang detI Db noi Glay dép, Cac SP iNhya, caoi Kim loai San phadm b &cac | Thyc Da sbng, Phwang Dong vat San pham Hoa chéat Tong
thiét bi may | that, thiét 1 mi non khac su rau cl : SP gb phdm dathudc, tiénvan sbngva tir da, va cac khoang
dién tor | bi chiéu i H 16ng tha tai cacSPtr gdbmst  nganh san
1sang, nha | i dong vat vathdy  cong
I l&p ghep ! I tinh nghiép
________________ [ lién quan

Ghi chu: Thué déi véi nganh nhya téng lén do céc stra déi trong Phu luc Il cda Séc Iénh hanh phép ban hanh ngay 5/9/2025, cting véi nhiing diéu chinh trong danh muc
mién tree thué.
Nguén: US ITC, US CBP, Nha Tréng, HSC
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Gitr nguyén trién vong xuat khau do tac dong tir thué
go khong dang ke

Chinh sach thué quan méi nhat ciia My dbi véi mot sb loai gb mém, gb xé va cac
san pham tir gb theo Muc 232 c6 hiéu luc tir ngay 14/10/2025, nang tdng mirc thué
suét binh quan cua Viét Nam 1&n 18,1% tir 17,9% trwdc d6 va nang muirc thué suét
dbi v&i nganh gb 1én 14,8% tlr 14,7% trwdc d6. Trong khi d6, mire thué suét déi voi
dd noi that ting tlr 22,4% lén 25,1%, trong khi thué suét cia nhirng nganh khac
khong thay dbi. Thué suét tang nhe cho thay tac dong twong déi han ché, tir d6 HSC
gitr nguyén dw béo tang trwdng thwong mai cho nam 2025. Rui ro hién dén tir kha
nang m& rong danh muc thué quan theo nganh hodc chinh sach thué lién quan dén
hoat dong trung chuyén.

Boi canh

Ngay 29/9/2025, Nha Tréng d& ban hanh S&c lénh 10976 v&i tiéu dé "Diéu chinh
thué nhap khdu G6 mém, Gb xé va cac san pham tiv gb vao My, ap dung thué suét
dwa trén gia tri hang héa theo Muc 232 cla Pao luat M& rong Thwong mai nam 1962
(da dwoc stra d6i, 19 U.S.C. 1862). Theo Tuyén b, gb x& mém, dd ndi that gb boc
dém, ta bép/ban trang diém hoan thién va cac phu kién lién quan nhap khau vao My
sé chiu mirc thué suét 10-25%. Tuyén b nay trao cho CBP tham quyén thyc hién cac
bién phap phu hop dé& quan ly cac mirc thué nay

Sau do, vao ngay 10/10/2025, CBP da ban hanh huéng din théng qua CSMS (Cargo
Systems Messaging Service) dé lam rd nhirng thu tuc thuc hién theo Séc [énh 10976.
Cung cép nhitng ma HTS chinh chiu &nh hwéng cling cac mirc thué suét b sung cé
hiéu lwc déi voi hang héa dwgc dwa vao tiéu thu hoac dugc Iéy ra tiéu thu tor kho, ttr
sau 12:01 gi®& sang (Gid ban ngay tai mién Déng ngay 14/10/2025) (Bang 2).

Phwong phap tinh thué

HSC da trich xuét tAt ca cac ma HTS lién quan dén gb x& mém, d6 noi that gé boc
dém, ti bép/ban trang diém hoan thién va cac phu kién theo théong bao ctia CBP va
ap dung vao sb liéu xuat khdu ndm 2024 cta Viét Nam sang My. Dbi véi hang xuét
khau cuia Viét Nam sang My, dwa trén nhivng ma HTS nay, ching tdi da ap dung mirc
thué suat mai nhat do CBP va Nha Trang ban hanh, thay thé mac thué suét déi ing
20% trwéc do hodc nhirng khoan mién trir trwéc dé (néu cd), theo hwdng dan cla
CBP.

Bang 2: Danh sach cac ma HTS va mirc thué diéu chinh twong (rng
G mém, db ndi that boc ném bang gd, va ta bép/td lavabo 1& nhirtng mat hang chiu mc

thué méi
Phan loai Thué suat moi*
44031100 G6 mém & gb xé 10%
44032301 G6 mém & gb xé 10%
44032601 G6 mém & gb xé 10%
44069100 G6 mém & gb xé 10%
44071300 G6 mém & gb xé 10%
44032101 G6 mém & gb xé 10%
44032401 G6 mém & gb xé 10%
44039901 G6 mém & gb x@ 10%
44071100 G6 mém & gb xé 10%
44071400 G6 mém & gb x@ 10%
44032201 G6 mém & gb xé 10%
44032501 G& mém & gb xé 10%
44061100 G6 mém & gb x@ 10%
44071200 G6 mém & gb xé 10%
44071900 G6 mém & gb xé 10%
94016140 San pham d noi that bang gé boc ném 25%
94016160 San pham dd noi that bang gé boc ném 25%
94034090 Ta bép, th lavabo hoan thién & cac b phan 25%
94036080 Ta bép, ta lavabo hoan thién & cac bo phan 25%
94039100 Ta bép, th lavabo hoan thién & cac b phan 25%

* Ghi chd: Mién trir 4p dung cho Anh, EU va Nhat Ban.

Nguén: US CBP, Nha Trang, HSC
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Két qua néi bat

Trong s6 hon 20 ma HTS nganh gb chju anh huwéng cla chinh sach ’thuéﬁquan‘theo
nganh méi clia My, Viét Nam da xuét khdu 8 san pham lién quan dén gb va dd noi
that sang My vao nam 2024. Ap dung muc thué suat mai, tong mre thué binh quan
cla Viét Nam tang nhe 1én 18,1% tir 17,9% trwéc do.

O cap do nganh, gb va san pham tir gb hién phai chiu mirc thué suét binh quan 14,8%,
tang nhe tlr 14,7% truwdc d6, cho thay tac déng ban dau cla chinh sach thué quan
theo nganh méi la khong 16n va van trong tm kiém soat (Biéu dd 1). Phu hop véi
phan tich cta chung t6i, mét ¢d phiéu trong danh muc khuyén nghi ctia HSC, BLD
PTB van ky vong sb lwong don dat hang q6 nguyén khéi tr My - thi trwdng 16n nhat

cua cong ty, chiém 70% gia tri xuét khau go clia cong ty trong Q4/2025 va nam 2026
— van virng chéc bat chap chinh sach thué quan theo nganh méi ciia My. Ngoal ra,
thué quan déi véi dd noi that da tang 1&én 25,1% tir 22,4% trwdc d6, véi 5/8 san pham
chinh phai chiu mirc thué suat 25% méi (Biéu ds 2).

Tw d6, HSC gilr nguyén dw bao thwong mai cho nam 2025: KNXK va KNNK cua Viét
Nam tang trwéng lan lvot 14,2% va 16,2%. Tuy nhién, rdi ro suy gidm trién vong cua
chung t6i dén tw khd ndng My mé réng danh muc thué quan theo nganh, nhdm vao
nhirng nganh hién dang dwoc mién trir, cling v&i nhivng chinh sach thué quan lién
quan dén hoat déng trung chuyén. Tuy nhién, nhitng bién phap hién tai hwéng dén
cac san pham gb khong anh huéng dang ké dén dw bao ctia ching tdi trong ndm nay.
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Bang 3: Dir liéu kinh té vi mé thwc té & dw bao cta HSC

2019 2020 2023E 2025F 2026F 2027F
Ty gia
Ty gia (VND: USD) (cudi nam) 23,155 23,085 22,765 23,555 24,265 25,480 26,600 27,000 27,000
Ty gia (VND: CNY) 3,317 3,535 3,579 3,415 3,418 3,491 3,619 3,673 3,649
GDP va viéc lam
Téc do tang trwédng GDP hang nadm (%) 7.36 2.87 2.58 8.10 5.05 7.09 7.60 7.10 8.00
GDP (ty USD) 332 346 370 411 433 476 502 530 571
GDP binh quan dau ngwoi (USD) 3,398 3,558 3,757 4,132 4,317 4,702 4,911 5,134 5,490
Tai khodn vang lai/GDP (%) 3.67 4.35 -2.20 -0.26 6.51 5.48 3.59 2.46 2.63
No cong/GDP (%) 42.8 43.8 447 374 36.9 37.0 36.9 37.9 39.0
No Chinh pht/GDP (%) 374 38.5 39.6 34.7 33.3 33.0 33.3 34.6 36.0
Tham hut ngan sach Nha nwéc (% GDP) 2.09 2.71 2.55 3.08 3.48 3.47 3.67 4.13 4.54
Téng dw ng tin dung / GDP 106.3 115.0 124.4 125.3 132.7 135.7 143.6 152.4 158
FDI giai ngan / FDI (%) 6.1 5.8 5.3 5.4 5.4 5.3 5.4 5.2 5.1
Ty 1& that nghiép, cudi nam (%) 2.15 2.37 3.56 2.32 2.26 2.22 2.50 2.60 2.50
Gia ca
Lam phat binh quan 12 thang (% so v&i cung ky) 2.8 3.2 1.8 3.1 3.3 3.6 34 3.9 4.0
CPI, cudi nam (% so véi cuing ky) 5.2 0.2 1.8 45 3.6 2.9 3.4 4.0 4.0
Tién té va lai suat
Lai suét diéu hanh (%) 6.00 4.00 4.00 6.00 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50
Lai suat qua dém lién ngan hang (%) 1.4 0.2 0.7 4.4 0.5 4.0 4.0 3.5 3.5
Tang trwdng tin dung (yly %) 13.6 12.2 13.6 14.2 13.5 15.1 18.0 16.0 14.0
Cung tién M2 (nghin ty dong) 10,574 12,111 13,402 14,227 15,999 17,915 20,781 23,898 27,005
Cung tién M2 (% so v&i cung ky) 14.8 14.5 10.7 6.2 12.5 12.0 16.0 15.0 13.0
Du trir ngoai héi (ty USD) 79 95 107 85 90 81 78 75 85
Lai suét tién glvi 12 thang (%) 6.8 5.6 5.5 7.4 4.8 4.6 4.6 5.0 5.5
Tran 1ai suét huy dong (< 6 thang, %) 5.0 4.0 4.0 6.0 4.75 4.75 4.75 4.75 4.75
Trai phiéu Chinh pht ky han 5 ndm (%) 24 1.2 1.0 4.6 1.9 24 3.2 34 3.5
Trai phiéu Chinh pht ky han 10 nam (%) 3.2 2.0 2.9 4.8 2.2 2.8 3.8 4.0 4.1
Thwong mai va kinh té déi ngoai
Can can thwong mai (ty USD) 10.9 19.9 3.3 12.1 28.4 24.9 20.9 19.7 23.6
Tai khoan vang lai (ty USD) 12.2 15.1 -8.1 -1.1 28.2 26.1 18.0 13.0 15.0
Kim ngach nhap khau (ty USD) 253 263 333 360 326 381 443 467 502
Kim ngach nhap khau (% so véi cung ky) 6.7 3.7 26.7 8.0 -9.2 16.7 16.2 5.5 7.5
Kim ngach xuét khau (ty USD) 264 283 336 372 355 406 464 487 526
Kim ngach xuét khau (% so véi cung ky) 8.0 6.9 18.9 10.6 -4.6 14.4 14.2 5.0 8.0
No nwée ngoai (ty USD) 123 129 140 149 142 155 165 174 179
No nwéc ngoai/GDP (%) 36.9 37.3 37.7 36.2 327 32.6 32.8 32.8 32.8
Vén FDI gidi ngan (ty USD) 20.4 20.0 19.7 22.4 23.2 254 26.9 27.7 29.3
Vén FDI cam két (ty USD) 38.0 28.5 31.2 27.7 394 38.2 42.0 40.8 44.9
Kinh doanh & Tiéu dung
PMI nganh san xuét (cudi nam) 50.8 51.7 52.5 46.4 48.9 49.8 51.0 50.0 51.0

Chi s6 san xuét cong nghiép (% so va&i cung ky)

P 6.2 9.5 8.7 0.2 5.8 8.8 8.3 7.0 7.5
(cudinam) o .
Chi s0 san xuat nganh ché bién, ché tao 70 131 10.9 06 76 102 9.0 75 85
(% so voi cung ky) (cudi nam) ) ’ ’ ’ : ’ ’ ’ : :
Chi s0 san xuat nganh che bién, ché tao hang nam 105 4.9 6.0 8.0 36 98 105 6.5 95
(%) . . . . . . . . .
Doanh sb ban 1é danh nghia hang ndm (%) 11.3 -0.9 -9.1 19.8 9.4 9.0 10.0 11.0 12.0

Ghi cha: Lam phét binh quén 12 théng la lam phat binh quén trurot 12 thang cia lam phat t5ng thé so véi cuing ky, st dung phép tinh trung binh nhéan.
Lam phat trung binh 12 thang tai thoi diem t0 = [(1 + lam phat y/y tai thoi diém t-11) x...x((1 + lam phat y/y tai thoi diem t0)]"(1/12)-1
Nguén: Bloomberg, GSO, IMF, MoF, WB, HSC
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Tuyén bo mién trach
Ban quyén thudc vé CTCP Chirng khoan Thanh phd HS Chi Minh (HSC) 2025.

Bao cao nay dwgc HSC hoac mét trong cac chi nhanh viét va phat hanh dé phan phdi tai Viéet Nam va nwéc ngoai; phuc vu cho cac nha
d4u tw td chirc chuyén nghiép 1a khach hang clia HSC va ddng y nhan cac san pham nghién ctru phan tich danh cho khach hang t chirc
ctia HSC. Néu quy doc gia khong thudc dbi twong nha dau tw néi trén, bao cao nay sé khéng nham phuc vu quy déc gia va quy doc gia
khoéng nén doc hoac dwa vao néi dung bao cao nay.

Bao cao nghién ctru nay dwoc viét véi muc tiéu duy nhét 1a cung cap nhitng théng tin khai quat dén nha dau tw té chirc. Bao céo nay
khdéng nhdm t&i nhirng muc tiéu du tw cu thé, tinh trang tai chinh cu thé hay nhu cau cu thé cla bat ky ngwdi ndo nhan duoc hodc doc
béo céo nay. Nha dau tw phai co quyét dinh clia riéng minh dwa trén tinh hinh tai chinh va muc tiéu dau tw cu thé cia minh. Cac théng tin
cling nhw y kién trong bao cdo khéng mang tinh chat m&i chao mua hay ban bét cv chirng khoan, quyén chon, hop ddng twong lai hay
cbng cu phai sinh nao tai bat ky Ianh thd cé quyén tai phan ndo. Bdng thoi, cac théng tin cling nhw y kién trong bao cdo ciing khéng nham
muc dich quang céo cho bat cv cdng cu tai chinh nao.

Y kié'n, d béo va uéc tinh chi thé hién quan diém cla nguoi viét tai thdi diém phat hanh, khéng dwoc xem la quan diém ctia HSC va ¢
thé thay déi ma khong can théng bao. HSC c¢6 thé dwa ra khuyén nghi hodc nhan dinh khac déi véi cac ddi twong nha dau tw khéng déng
y v&i ndi dung clia bao cao nay. HSC khong ¢6 nghfa vu phai cap nhat, stra dbi bao cao nay dwdi moi hinh thrc cling nhw thdng bao voi
nguoi doc trong trdng hop cac quan dlem dw bao va wdc tinh trong bao cao nay thay ddi hoac tré nén khéng chinh xéc. Théng tin trong
bao cdo nay dwoc thu thap tir nhidu ngudn khac nhau va ching t6i khéng dam bao vé sy hoan chinh ciing nhw d8 chinh xac ctia théng
tin.

Nham dam béo s tach biét va tinh déc lap gitra chuyén vién phan tich va nhan vién ctia bd phan tw doanh, HSC cé thé c6 hoac khong co
vi thé tw doanh dbi v&i bat ky chirng khoan nao dwoc dé cap trong bao cao nay. Nhan vién clia bo phén tw doanh ctia HSC c¢6 thé tham
khao goi y clia bd phan nghién ctru khi mua hoéc ban cac vj thé tw doanh hodc cac vi thé do cac quy ctia HSC quan Iy nam gir. HSC ¢6
thé& giao dich cho chinh céng ty theo goiy vé giao dich ngén han cta cac chuyén vién phan tich trong bao cao nay va ciing co thé tham
gia vao cac giao dich trai ngwoc vai y kién tw van. Theo chinh sach giao dich c& nhan, nhan vién ctia HSC ciing c6 thé c6 loi ich tai chinh
dbi v&i cac chirng khoan dwoc dé cap trong bao céo nay hodc cac cong cu lién quan. HSC ciing c6 thé co nghiép vu ngan hang dau tw
hoéc tim kiém méi quan hé hop tac kinh doanh véi nhitng céng ty dwoc dé& cap trong bao cao nay.

Nha du tw phai lvu y réng gia va khéi lvgng giao dich clia cac cong cu tai chinh ludn bién dong, co thé 1én hodc xuéng. Nhirng dién bién
trong qua khtr, néu cé, khong ham y cho nhirng két qua twong lai.

Bao cdo nay |3 tai san ctia HSC va khong dwoc cdng bd rong rai ra cdng ching, vi vay khéng ai dwoc phép sao chép, tai san xuét, phat
hanh ciing nhw tai phan phéi bat ky ndi dung nao ctia bao cao hay toan bd bao céo vi bat ky muc dich nao néu khéng cé van ban chép
thuan ctia HSC. Moi ca nhan, t& chirc sé& chiu trach nhiém dbi véi HSC vé bt ky tdn that hodc thiét hai nao ma HSC hoéc khach hang cla
HSC phai chiu do bat ky hanh vi vi pham theo Tuyén bd mién trach nay va theo quy dinh clia phap luat.

Giai thich cac mlrc danh gia cé phiéu danh cho khach hang té chirc

Mua vao: Ky vong téng gia trén 20% trong khoang thoi gian 12 thang
Tang ty trong: Ky vong tang gia tir 5% dén 20% trong khoang thoi gian 12 thang
Nam gil: Ky vong ting gia hodc gidm gia dwdi 5% trong khodng thoi gian 12 thang
Giam ty trong: Ky vong gidm gia t&r 5% dén 20% trong khoang théi gian 12 thang
Ban ra: Ky vong gidm gia trén 20% trong khoang thoi gian 12 thang
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TRU SO CHiNH CHI NHANH HA NOI

Tang 2,3,5,6,7, 11 & 12 Toa nha AB Tang 2, Toa nha Cornerstone )
76 Lé Lai, Phuwdng Bén Thanh, TPHCM 16 Phan Chu Trinh, Quan Hoan Kiém
T: (+84 28) 3823 3299 T: (+84 24) 3933 4693

F: (+84 28) 3823 3301 F: (+84 24) 3933 4822

E: info@hsc.com.vn  W: www.hsc.com.vn
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