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Trién vong thwong mai & FDI nam 2026-2027: Virng
vang trwéc thue quan

Lé Tran Thu Hang = KNXK va KNNK tang 1an lwot 17,5% va 16,8% trong thang 10/2025, vuot du bao clia
Chuyén vién, Nganh Kinh Té Vi M6 chung t6i (tang lan lwot 12,5% va 12,8%). Thwong mai ca nam 2025 nhieu kha nang
hang.ltthu@hsc.com.vn sé vuot dy bao cla chung toi (tang trwdng 1an lwot 14,2% va 16,2%).

+84 24 3933 4693 Ext. 4870 * Cho nam 2026-2027, HSC ting 3,2 diém phan trdm dy béo tang trudng thwong mai

Pham Vii Thing Long cho ndm 2026 (KNXK va KNNK tang trudng 1an lwot 8,2% va 8,7%) va tang 2,5 diém

Giam Déc Cap Cao , Kinh Té Vi Md phan tram dy bao cho nam 2027 (KNXK va KNNK tang treéng l&n Ilwot 10,5% va 10%)
long.pvthang@hsc.com.vn trong boi cénh chinh sach thué quan ré rang hon cung lgi thé thué suat cta Viét Nam
+84 24 3933 4693 Ext. 4805 S0 V@i cac quoc gia doi tha.

= Cung voi diéu chinh dw bao thu’or]g mai, HSC néng dv bao FDI cho nam 2026-2027
VoI tong FDI dang ky ting tru;é’ng lan lwot 5,2% va 10,2% va FDI thyc hién téng trwdng
lan lvot 5,9% va 6,3%, khi boi cdnh vi md va cac yéu to canh tranh cau tric cung thuan
loii.

Toéng két thwong mai 10 thang dau nam 2025 va dw bao ca nam
2025

Thwong mai Viét Nam tiép tuc vwort troi trong thang 10/2025 v&i KNXK va KNNK tang 1&n
lwot 17,5% va 16,8% so vai cung ky, vwot dy bao clia chung t6i (tang Ian luwot 12,5% va
12,8% so vé&i cuing ky) (Biéu dd 2). K& tir ddu nam, KNXK va KNNK tang 1an lwot 16,2%
va 18,6%, cling vuwot dw bao cla chung tdi. Co céu theo thj trudng, KNXK sang My van
manh mé ké tlr dau n&m, ting 27,6% so v&i cung ky, trong khi KNNK tir Trung Quéc téng
28,1% so v&i cung ky. (Biéu dd 4,5). Mac du thuwong mai nhidu kha néng sé giam téc trong
thang 11/2025 nhwng két qua ca ndm 2025 dwoc ky vong sé& vwot dw bao cla ching téi
nh& hoat ddng nhap hang chay thué trwée khi chinh sach co hiéu lwc vao ngay 7/8/2025
(Biéu d6 8, 9, 11).

Chien lwoc thwong mai & FDI nam 2026-2027: Cap nhat trien
vong

HSC tang 1an lwot 3,2 va 2,5 diém phan trdm dw bao ting trwdng thuwong mai cho nam
2026 va 2027, twong dwong tang trwdng lan lwot 8,2% va 8,7% trong nam 2026 sau d6
tang trwedng l&n lwot 10,5% va 10% trong nam 2027 (Biéu doé 1). Bong Iwc chinh cho viéc
didu chinh tdng dw bdo bao gdm: M6éi trwérng chinh sach thué quan rd rang hon cuing cac
cudc dam phan thwong mai thanh cong cta Viét Nam. B4t 6n ti chinh sach thué quan da
ha nhiét dang ké so véi thoi diém Téng thdng Trump céng bd chinh sach bao ho thuwong
mai vao ngay 2/4/2025 do hau hét cac qudc gia da theo dudi cac thda thuan thwong mai
thay vi dap tra (Biéu dd 15). Ngoai ra, Viét Nam da ky két thanh céng mét khudn khd
thwong mai véi mirc thué suét thuan loi so véi cac quéc gia dbi tha va van co tiém nang
tiép tuc dwoc mién triv theo Phu luc Il (Bidu db 13, 14, 16, 17).

Phu hop véi dw bao thwong mai méi, HSC nang dw bao FDI cho nam 2026-2027, twong
dwong tbng vén FDI dang ky ting truéng lan luot 5,2% va 10,2% trong ndm 2026-2027
trong khi FDI thyc hién ting trwdng Ian lwot 5,9% va 6,3% trong ndm 2026-2027, phan
anh dang lwc tr cac yéu té bén ngoai — ha nhiét thué quan tir My - va yéu tb noi tai - nd
lwc ngoai giao chii dong clia Viét Nam va ké& hoach day manh tang truéng véi dong lwc tir
dAu tw co s& ha tang (Biéu dd 1, 32, 40).

Ban géc béng tiéng Anh cta béo céo ndy duoc phat hanh vao ngay 20/11.

Biéu d6 1: Téng quan & dw bao thwong mai va FDI
Viéc chinh sach thué quan tr& nén r6 rang hon cling véi vi thé thué twong déi canh tranh clia Viét Nam 1a co s& dé ching téi nang
dy bao thwong mai & FDI. Da tang trwdng dwoc dw bao sé cham lai trong nam 2026 tredc khi phuc hoi tré lai vao nam 2027

Thwong mai & FDI 2026F
KNXK (tigu USD) 264.268 282629 336.167 371715 354721 405,896 463533

KNXK (50 voi ciing ky) 84% 6,9% 14,4% 14,2%

KNNK (tigu USD) | 23869 253333 262,691 332843 350.575 326.358 380.991 442711

KNNK (50 voi ciing ky) 112% 7,0% 3.7% 8,0% 16,7% 16,2%

KNXK sang My (so w61 ciing k) 14,0% 23.2% 259%

KNNK tir Trung Quéc (s0 v61 cing k) 11,8% 15,2% 115% 250%

Céin can thuong mai (triéu USD) 6.828 10.874 19.938 24.906 20,822

Tdng vén FDIdang ky (triéu USD) i 28.530 38.226 42.000
9,2% -11,0% 44% 10,0%

Téng vén FDI d&ng ky (svek)

Téng vbn FDI thyc hién (triéu USD) § 19.980 19.740 22.396 25.351 26.900

Tdng v6n FDI thwe hién (so voi ciing ky) 3,5% 9,4% 6,1%
Nguén: NSO, CEIC, HSC
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Cap nhat chua dé kinh té vi mé hang thang

Thwong mai Viét Nam tiép tuc vwot dy bao trong thang 10/2025 v&i KNXK va KNNK
tang 1an luot 17,5% va 16,8% so vé&i cung ky (so v&i dw bao cla chung téi la ting
lan lwot 12,5% va 12,8% so véi cung ky). HSC gitr nguyén dw bao tang trwdng
thwong mai cho nam 2025 1an lwot dat 14,2% va 16,2%, déng thoi tang lan lwot 3,2
diém phan tram va 2,5 diém phan trdm dw bao tang trwdng thwong mai cho ndm
2026-2027, twong dwong KNXK tang trwdng lan lwot 8,2% va 10,5% va KNNK tang
trwdng 1an lwot 8,7% va 10%, trong bdi canh chinh sach thué quan ré rang hon cuing
viéc thanh cong dat dwoc cac théa thuan thwong mai. Cung véi diéu chinh dw bao
thwong mai, HSC nang dv bao ting trwdng FDI véi tdng FDI dang ky dw bao ting
trudng lan lwot 5,2% va 10,2% trong nam 2026-2027 trong khi FDI thyc hién dy bao
tang trwdng lan lwot 5,9% va 6,3% trong nam 2026-2027, khi bbi canh vi mé va cac
yéu t6 canh tranh céu tric cung thuan lgi.

Thwong mai 10 thang dau nam 2025 virng chac: Giai doan diéu
chinh hau nhap hang chay thue nhe nhang hon ky vong

Thang 10 danh d4u thang thir hai 4p dung khuén khé thué quan méi, tuy nhién hoat
doéng thwong mai cha Viét Nam van tiép tuc vwot ky vong. Trong d6, KNXK tang 17,5%
so v&i cung ky dat 42,1 ty USD, vwot dw bao cua chung t6i (tang 12,5% so véi cung
ky), trong khi KNNK tang 16,8% so v&i cung ky dat 39,5 ty USD, vwot dw bao cla
chung tdi (tdng 12,8% so véi cung ky) (so véi ting 1an luwot 24,7% va 24,9% so Vvoi
cung ky cta thang 9/2025), twong dwong thdng du thwong mai dat 2,6 ty USD (Biéu
dd 2). So véi thang trwéc, KNXK va KNNK gidm 1an luvot 1,5% va 1% nhwng van &
mUrc cao tht hai trong lich st, nhin chung sat v&i dy bao cla chung toi.

Ké tlr ddu nam, KNXK ting 16,2% so v&i cung ky dat 391 ty USD trong khi KNNK
tang 18,6% so v&i cung ky dat 371,4 ty USD, twong dwong thang dw 19,6 ty USD,
giam tir 23,2 ty USD cung ky nam 2024, nho KNNK tang trwdng lanh manh hon. Nhin
chung, giai doan diéu chinh hau nhap hang chay thué nhe nhang hon dang ké so voi
ky vong cho dén hién tai. Thwong mai thang 9 va thang 10/2025, sau thdi diém chinh
sach thué quan c6 hiéu lyc vao ngay 7/8/2025, déu vwot dy bao clia ching t6i, trong
dé thwong mai 10 thang dau nam 2025 da vwot dang ké dw bao ca nam clia ching
t6i (tang trwdng lan luwot 14,2% va 16,2%).

Biéu dd 2: Két qua thwong mai ctiia Viét Nam trong thang 10/2025
Trong T10/25, KNXK va KNNK lan lwot tang 17,5% va 16,8% so véi cung ky

Can can thwong mai (triéu USD) (c6t phai)
—e— KNXK (so v&i cung ky) (cot trai)
—e— KNNK (so vé&i cung ky) (cot trai)
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Ngudn: Hai quan Viét Nam, HSC

Hoat dong thwong mai tdng thé van manh mé nhwng cé sy phan héa ré rang. Nhw da
phan tich trong bao céo thang truwéc, hoat ddng xuat khdu cla khu vuc trong nwéc
tiép tuc chivng lai véi KNXK gidm 17,4% so véi cung ky trong thang 10/2025, thang
gidm thr 6 lién tiép va giam manh nhét ké tir dadu nam. Nguwoc lai, KNXK ctia khu virc
FDI t&ing manh 31,8% so véi cling ky (Biéu dd 3). Sy phan hoa nay cho thay déng luc
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thwong mai chi yéu van dén tir khu viec FDI, chl yéu xuét khdu may méc va san
pham dién tl, nhidu mat hang trong d6 hién dwoc mién thué suat ddi (rng theo Phu
luc Il m&i nhat ctia EO tinh dén ngay 14/11/2025 do Nha Tréng ban hanh (Biéu db 28,
45). Trong khi d6, cac doanh nghiép xuét khau trong nwéc cé vé dang phai déi méat
v6i ap lwc ngay cang Ién dé thich (ng véi tinh hinh thué quan dang thay déi hién nay.

Biéu do 3: Co ciu ting trwdng KNXK theo khu vrc
Tang trwdng xuét khau clia khu viec FDI van duy tri vibng chéc trong khi khu v trong
nwéece tiep tuc tut lai phia sau

mmmmm Tang trwdng KNXK khu vire trong nwée (so voi cung ky) (cot trai)
mmmmm Tang tredng KNXK khu vire FDI (so véi cung ky) (cot trai)
@ - - Tang trwdng KNXK tdng thé (so vai cung ky) (cot phai)
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Nguén: Hai quan Viét Nam, CEIC, HSC

Déi véi thi trwong xuét khdu chinh, KNXK sang My tiép tuc sut giam trong thang the
3 lién tiép, gidam 2,3% so v&i thang trwde trong thang 10/2025 song thwong mai ké tr
dau nam van manh mé véi KNXK tdng manh 27,6% so véi cung ky dat 126,2 ty USD
(so v&i tang 24,7% so v&i cung ky trong 10 thang dau nam 2024), twong dwong thi
phan xuét khdu sang My trén tbng KNXK téng lén 32,3% tir 29,4% trong ndm 2024.
DPang chu y, KNXK may tinh & thiét bj dién t&r sang My da tdng manh 113,6% so Vo
cung ky trong thang 10/2025 va déng gép 19,5 diém phan tram vao mirc tang 26,9%
so v&i cung ky ctiia KNXK sang My trong thang, xac nhan khu vwe FDI ghi nhan két
quaé tét hon, chi yéu la xuat khdu may méc va sén pham dién tir. KNXK sang EU ting
8,3% so vai cung ky dat 46,5 ty USD, mac du thi phan ctia EU da gidm nhe xudng
11,9% tir 12,8% cling ky nam ngoai. Trong khi d6, KNXK sang Trung Quéc tang 13,8%
so v&i cung ky dat 57 ty USD, cao hon 13 1an so v&i mie tang 0,7% so véi cung ky
trong 10 thang dau ndm 2024, déng gop 14,6% tbng KNXK (so v&i 14,9% trong 10
thang dau nam 2024). O' nhitng khu vuc khac, KNXK sang khu virc ASEAN (téng
2,8% so v&i cung ky dat 31,8 ty USD), Han Quéc (tdng 12% so v&i cung ky dat 23,8
ty USD) va Nhat Ban (ting 8,7% so v&i cung ky dat 22 ty USD) déu ting trwdng, cho
thdy xu huéng tang trwdng dién ra trén dién rong (Biéu db 4).
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Biéu do 4: Péng gop vao ting tridng KNXK so v&i dau ndm theo cac TT chinh
Tinh chung 10 thang d&u ndm 2025, KNXK sang thi treérng My ting dang ké 27,6% svck

Cac thi trweérng khac
i ]
e EU
mmmm Nhat Béan
Han Quédc
mmmm ASEAN
s Trung Quéc
—e—Tang trrdng KNXK so v&i ddu ndm (svek)
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Nguén: Hai quan Viét Nam, HSC

Dbi v6i nhap khau, KNNK tir Trung Quéc phan anh sy sut gidm cta KNXK so véi
thang trwedrc clia My, gidm 0,2% so voi thang truwde trong thang 10/2025, sau khi téang
0,3% so vé&i thang trwdc trong thang 9/2025. Trong 10 thang dau ndm 2025, KNNK ti
Trung Quéc tang 28,1% so véi cung ky, mirc ting manh nhat ké tr dau nam, dat
150,9 ty USD, nang ty trong KNNK cta Trung Québc Ién 40,6% (ttr 37,6% trong 10
thang dau nam 2024) va déng goép 10,6 diém phan tram vao tang truéng KNNK téng
thé. KNNK tir Han Quéc tang 6,3% so véi cung ky dat 49,4 ty USD, twong dwong
13,3% téng KNNK (so v&i 14,8% trong 10 thang dau nam 2024), trong khi KNNK tir
khu viec ASEAN tang 13,1% so véi cung ky dat 43,4 ty USD, twong dwong 11,7%
tbng KNNK 10 thang dau ndm 2025 (so v&i 12,2% trong 10 thang dau nam 2024).
KNNK tlr Nhat Ban, EU va My ciing tang vitng chéc 1an lwot 13,6%, 2,3% va 23,8%
so v6i cuing ky dat 1an lwot 20,4 ty USD, 14,3 ty USD va 15,2 ty USD (Biéu do 5).

Biéu dd 5: Péng goép vao tang trwéng KNNK so véi dau nam theo cac TT chinh
Tinh chung 10 thang d&u nam 2025, ty trong nhap khau tir Trung Quéc da ting 1én 40,6%
tr 37,6% trong ndm trwdc
Cac thi trirérng khac
| M}?
EU
mmmm Nh&t Ban
Han Quéc
e ASEAN
aewne Trung Qudc )
—e—Tang trirdng KNNK ké tir dau nam (so véi cing ki)
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Nguén: Hai quan Viét Nam, HSC
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Co cAu theo nhdm san pham, cac nhém san pham xuét khau cét 16i tang trwdng trén
dién rong trong 10 thang dau nam 2025, dan dau la cac mat hang céng nghé. May
tinh & thiét bj dién t& (tding 47,9% so v&i cung ky, mic ting cao nhét ké tir thang
1/2024), dién thoai cac loai (tdng 4,7% so véi cung ky, mic tdng cao nhat ké tir dau
ndm), may moéc & thiét bj (tdng 12,2% so v&i cung ky), gidy dép (tdng 6,6% so Vi
cung ky), dét may (tdng 7,6% so v&i cung ky) va cac san pham néng lam thdy san
(tdng 12,4% so v&i cling ky) (Biéu dd 6).

Biéu dd 6: Pong gop vao ting triedng KNXK so véi dau ndm theo cac SP chu lwc
KNXK cia cac nhém san pham lién quan dén cong nghé tiép tuc vuot tréi trong 10 thang
dau nam 2025

SP khac
mmmm NOng, 1am, thly san
mmmm Nhién liéu & tai nguyén khoang san
Hang dét may
mmmm Giay dép
May méc & thiét bi
mmmm Dién thoai cac loai
s May tinh & thiét bj dién tor
—e— Tang trudng KNXK ké tir d&u ndm (so véi cung ky)
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Ghi chu: Nhém sén pham néng, lém, thdy sén bao gbm thay sén, gao, ca phé, rau qué, cao su, hat tiéu, diéu, che,
g6 va sén phdm gé, sén va sdn pham ttr sén, banh keo va céac ché phdm tir ngii céc, thirc dn chan nudi va nguyén
liéu sén xuét thirc &n chan nuoi.

Nguén: Hai quan Viét Nam, HSC

Dong Iwc tang tredng nhap khau cta tieng nhdm san phdm van manh mé&, phan anh
nhu cau bén virng déi véi dau vao san xuét dé hé tro hoat dong xuéat khdu trong twong
lai, trong d6 KNNK may tinh & thiét bj dién tlr (tdng 39,1% so v&i cung ky, mirc tang
manh nhét ké tlr ddu ndm), may méc & thiét bi (tang 24,5% so vé&i cung ky), dién thoai
cac loai (tang 11,1% so v&i cung ky), vai (tdng 1,7% so v&i cung ky) va nhya (tang
7,8% so v6i cung ky), trong khi sat thép (gidm 14,5% so véi ciing ky) va nhién liéu &
khoang san (giam 7% so v&i cing ky) chirng lai (Biéu db 7).
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Biéu do 7: Péng gop vao ting trivdéng KNNK so véi ddu nam theo cac SP chi lwc
Nhap khau linh kién cédng nghé ting 1&n, cho thy hoat ddng tich Ity hang tdn kho dang &

muc cao
SP khac
mmmm Nhyra
mmmm Nhién liéu & tai nguyén khoang san
Vai
= S5t thép )
mmm May moc & thiét bj
mmmm Dién thoai cac loai
smmx May tinh & thiét bi dien ti
—e— Tang trwdng KNNK so v&i dau nam (svck)
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Nguén: Hai quan Viét Nam, HSC
Tang trwdng thwong mai ca nam nhiéu kha nang vwot dw bao

Trong thang 11/2025, HSC dy bao KNXK va KNNK sé tang 1&n lwot 7,3% va 7,5% so
véi cung ky, giam nhe so véi thang 10/2025 do hoat dong thwong mai tiép tuc tré lai
binh thuweng sau khi chinh sach thué quan c6é hiéu lwc va thang 11 ciing la thang dau
tién ap dung mirc thué suat méi déi véi san phdm tr gb & d6 ndi that ctia My, cé hiéu
lwe tir ngay 14/10/2025 (Biéu d 8, 9).

Biéu d6 8: Tém tat dw bao KNXK nam 2025 theo thang Biéu do6 9: Tém tit dw bao KNNK nam 2025 theo thang

HSC dy bao tang trwdng KNXK sé gidm con 7,3% so véi cung  Chung t6i dy bao tang tredng KNNK sé gidam con 7,5% so Vi

ky trong T11/2025 (so v&i mirc 17,5% so v&i cung ky trong cung ky trong T11/2025 (so v&i mic 16,8% so v&i cung ky trong

T10/2025 & 8,8% so v&i cung ky trong T11/2024) T10/2025 & 10% so v&i cung ky trong T11/2024)
mmm KNXK (ty USD), (cot trai) mmmm KNNK (ty USD) (cot trai)
—0— S0 v&i cung ky (cot phai) —0— So vé&i cung ky (cot phai)
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Nguén: Hai quan Viét Nam, HSC Nguén: Hai quan Viét Nam, HSC

Tuy nhién, hoat doéng thwong mai dwgc ky vong sé vwot dw bao ca nam 2025 cla
chung tdi (KNXK va KNNK tang trwdng lan lwot 14,2% va 16,2%), dwa trén nhiéu két
qué vuot xa da tang trwdng hién tai. Chi s PMI ctia Viét Nam da tdng manh 1&n 54,5
diém trong thang 10 tir 50,4 diém trong thang 9 nhé cac chi sb phu cai thién trén dién
rong. Sb lwong don dat hang méi da tang trong thang thir 2 lién tiép vai téc do nhanh
nhét ké tlr thang 7/2024, trong khi sb lwong don dat hang xuat khau mai tang tré lai
sau mot ndm suy yéu, mot ddu hiéu phuc hdi ban dau, cé thé nhd khuon khd thuwong
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mai MJ-Viét vira dwgc Nha Tréng cong bd. Xu huéng chi sé PMI manh mé khong chi
gi¢i han & cac don hang xuat khadu ma con & sbé lwong viéc 1am, hoat ddng sén xuét
va hoat ddng mua hang. S6 lwgng viéc [am ctia nganh céng nghiép ché bién & ché
tao da tang lan dau tién sau hon mét ndm, trong dé don hang ton dong ting nhanh
nhét trong hon 3 nam va san xuét tang manh nhat ké tir thang 7/2024, thang téng thi
6 lién tiép. Niém tin kinh doanh da ting lén mirc cao nhét trong 16 thang, phan anh
sw lac quan vé viéc don hang gia tdng va nang lwc san xuit mé rong. Hoat dong mua
hang ciing cai thi&én nhdm day manh tich trir hang tén kho dau vao, 1an tang dau tién
trong 2 ndm qua, trong khi hang tén kho thanh pham chi gidam nhe (Biéu dé 10).

Rui ro dbi v&i trién vong nam 2025 clia chuing t6i hién dang nghiéng vé kha nang vuot
dw bao. Rui ro suy giam trién vong trwéc day tir hoat dong trung chuyén va thué suét
theo nganh cé thé sé xuét hién trong nhixng ndm sau thay vi nam 2025 do chinh séch
thué dbi (rng clia dng Trump theo Pao luat IEEPA ndm 1977 hién dang dwoc Tda an
Tbi cao xem xét véi phan quyét du kién sé dwoc dwa ra vao dau Q1/2026.

Biéu dé 10: Viét Nam: PMI san xuét & cac chi sé quan trong
Sé lwong don hang xuét khdu méi da dao chiéu tr gidm sang téng tré lai trong T10/2025

Viét Nam: PMI tong thé (diém)
----- Viét Nam: Chi s6 phu PMI don hang m&i (diém)
—=e— Viét Nam: Chisé phu PMI sé lvong don hang xuat khdu méi (diém)

39

T2/24 T6/24 T10/24 T2/25 T6/25 T10/25
Nguén: Bloomberg, HSC

Cap nhat trién vong nam 2026-2027; Tirng bwéc 6n dinh

#1. Trién vong thwong mai

Cho nam 2026-2027, HSC tang lan lwot 3,2 diém phan trdm va 2,5 diém phan tram
du bao tang trwdng thwong mai, twong dwong KNXK va KNNK tang trudng lan luot
8,2% va 8,7% trong nam 2026, sau doé tang trwdng lan lvot 10,5% va 10% trong nam
2027 trong béi canh tinh hinh thué quan ré rang hon va cac cu¢c dam phan thwong

mai thanh cong cla Viét Nam vo&i mirc thué suét canh tranh so véi cac qudc gia trong
khu vuwc (Bleu dé 11, 12, 13, 14).

Biéu dd 11: Téng hop dw bao thwong mai hang nam
Chung t6i diéu chinh nang dw bao thwong mai dbi véi ndm 2026 & 2027

s KNXK (so véi cung ky) (cot trai) # KNNK (so v@i cung ky) (cot trai)
Can can thwong mai (ty USD) (c6t phai)
0,
32% 26.7% 30
118.99 16.7% 25
22% o 12 20, 16:2%
© 10.5% 20
12% - 10-6%g 8.2% 8.7% _ 100%
s g B -
2% 1
‘ 10
-8% 1 -4. 6% 5
-9.2%
-18% -
2021 2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F

Nguén: Hai quan Viét Nam, HSC
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Bang 12: Tém tat nhitng diéu chinh chinh déi véi dw bao thwong mai
Chung t6i diéu chinh tang 1an lwot 3,2 diém phan tram & 2,5 diém phan trdm dw bao thwong
mai nam 2026-2027

2025F 2026F 2027F
Méi Ci M&i Ci Mo
KNXK (so v&i cung ky) 14,2% ¥ 50% A 82% v 8,0% A 10,5%
KNNK (so v&i cung ky) 16,2% ¥ 55% A 87% v 75% A 10,0%
Can can thwong mai (ty USD) 20,8 18,9 20,3 22,7 249
Nguén: HSC

Trwdc d6, HSC da duy tri quan diém than trong trong hai nam tiép theo vi mét sb ly
do: 1) Su khéng chac chan vé kha nang 6ng Trump cé thé str dung chién luvoc thué
quan "céy gay va cu ca rét" va phan &ng ctia cac nén kinh té én, 2) Nguy co ap dung
thué suat déi (rng 46% ddi voi Viet Nam va 3) cac bién phap thué quan tiém an lién
quan dén hoat ddng trung chuyén chi nham dén Viét Nam.

Di qua 11 thang dau nam 2025, hau hét nhirng rdi ro nay da I&ng xudng hodc gidm
thiéu. Th&r nhat, bat 6n thué quan, mac du van hién hiru, da ha nhiét dang ké ké tiy
thoi diém éng Trump dwa ra théng bao ban dau vao ngay 2/4/2025, dac biét la sau
théng bao thué quan cudi ciing vao ngay 31/7/2025, gitp gidm dang ké thué suat ddi
&ng cho hau hét cac quéc gia. Phan Ién sy diéu chinh thué suat nay phan anh sw
kiém ché tir cac dbi tac thwong mai, nhiéu bén trong d6 da theo dudi cac théa thuan

thwong mai thay vi cac bién phap dap tra (Biéu dd 15).

Biéu dbé 13: So sanh mirc thué thwe té theo thoi ky
Viéc theo dudi cac hiép dinh thwong mai thay vi ap dung ,bién
phap tra dlia da déng vai tro quan trong trong viéc gidm thué

Biéu doé 14: So sanh murc thué thuc té theo thoi ky
Viét Nam hién chiu mirc thué 17,9% - mirc ¢é loi so véi cac quéc
gia khac trong khu vic

@Wirc thué binh quan nam 2024

®Mcrc thué binh quan ké tir ngay 7/8/2025 (cép nhat ngay
14/11/2025)
VNM ® 179%%
4 3%
® 151%
22 0%
® 129%
® 112%
@ 267%

@® 366%
° @ 2385%
8.8%
® 53%
® 15%
® 13.0%

sGP @

o
IDN o
PHL :
KHM
CHN
TWN
CAN
ITA @

12.8%

JPN 13.6%
DEU ® 13.1%
ISR ® 97%
IRL ® 38%

THA
MYS
IND o
MEX
KOR @
GBR ® 91%
FRA ® 134%

5% 1% 7% 13% 19% 25% 31% 37% 43%

m Thué suét hién hanh nam 2025 (t 7/8/2025)

#Mtrc thué chinh thirc vao ngay 31/07/2025 va céc thay ddi tiép
theo sau d6 (cap nhat dén ngay 14/11/2025)

@ Mrc thué ban dau vao ngay 02/04/2025

60%

45% L

30%

15%

0%

Ghi chi: Mirc thué trung binh cda Viét Nam gén déy duoc diéu chinh gidm tcr
18,1% xubng con 17,9% sau Lénh Hanh phép ngay 14/11/2025, loai bé céc khodn
thué néng san. Mirc thué téng thé cta Trung Qudc da gidm dang ké, tir 38,2%
theo Lénh Hanh phép ngay 31/07/2025 xuéng con 28,5% tinh dén ngay
14/11/2025. Truéc dé, mire thué nay da gidm xudng 28,6% vao ngay 10/11/2025,
phan anh tién trién tir céc thda thuan thuong mai My-Trung ngay 30/10/2025, bao
gom viéc gidm thué lién quan dén fentanyl xubng con 10%. Nguoc lai, An D6 phai
déi méat véi mire thué ting manh, véi mike binh quén téng tir 20,3% lén 36,6%, c6
hiéu luc tir ngay 6/08/2025, sau khi My quyét dinh nang murc thué riéng véi An D6
ttr 25% 1én 50%.
Phuwong phéap chi tiét duorc liét ké trong Phu luc 57
* Ma quéc gia: IND: An D6, CHN: Trung Quéc, KHM: Campuchia, IDN: Indonesia,
VNM: Viét Nam, THA: Thai Lan, PHL: Philippines, JPN: Nhat Ban, FRA: Phap,
DEU: birc, ITA: Y, KOR: Han Quéc, MYS: Malaysia, ISR: Israel, GBR: Vuong
quéc Anh, TWN: Pai Loan, MEX: Mexico, CAN: Canada, SGP: Singapore, IRL:
Ireland
Nguébn Nha Tréng, US ITC, HSC

Ghi chu: Mirc thué trung binh cta Viét Nam gan day duoc diéu chinh giam tir
18,1% xudng con 17,9% sau Lénh Hanh phéap ngay 14/11/2025, loai bé céc khoén
thué néng sén. Muc thué téng thé cda Trung Quéc da gidm dang ké, tur 38,2%
theo Lénh Hanh phap ngay 31/07/2025 xubng con 28,5% tinh dén ngay
14/11/2025. Truée dé, mure thué nay da giam xudng 28,6% vao ngay 10/11/2025,
phan anh tién trién tir céc thda thuan thuong mai My-Trung ngay 30/10/2025, bao
gom viéc gidm thué lién quan dén fentanyl xuéng con 10%. Nguoc lai, An B6 phai
déi mét véi mire thué téng manh, véi mike binh quén téng tir 20,3% lén 36,6%, c6
hiéu luc tir ngay 6/08/2025, sau khi My quyét dinh nang mirc thué riéng véi An B
ter 25% 1én 50%.
Phuong phép chi tiét duoc liét ké trong Phu luc 57
* Méa quéc gia: IND: An D6, CHN: Trung Quéc, KHM: Campuchia, IDN: Indonesia,
VINM: Viét Nam, THA: Thai Lan, PHL: Philippines, JPN: Nhat Ban, FRA: Phap,
DEU: Birc, ITA: Y, KOR: Han Quéc, MYS: Malaysia, ISR: Israel, GBR: Vwong
quéc Anh, TWN: Pai Loan, MEX: Mexico, CAN: Canada, SGP: Singapore, IRL:
Ireland
Nguén Nha Tréng, US ITC, HSC
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Quan trong 1a céng thang gitra hai cwéng quéc toan cau — My va Trung Quéc - da ha
nhiét, trong d6 My da gia han thda thuan véi mire thué suét dbi ing 34% cho Trung
Québc thém mét nam va gidm thué suét fentanyl xudng 10% vao ngay 30/10/2025, hiéu
lwe tir ngay 10/11/2025, cang gidp gidm bét bat n vé thué quan.

Biéu db 15: Chi sé bat dinh chinh sach thwong mai My (TPU)

Chi s6 dwoc diéu chinh tang, phan anh béi canh chinh sach r6 rang hon khi nhirng bét
dinh trong thwong mai My gidam dang ké sau khi cac thda thuan thuwong mai lén duoc trién
khai

9,000 T _coocosmooommoooo

/"Chién tranh thwong mai™, Chiéi
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Nguén: HSC

Th hai, Viét Nam da sém dam phan thanh cong gidm muc thué suét déi rng xubng
20%, thap hon dang ké so v&i mirc thué suét ban dau 46%. Ngoai mirc thué suét
20%, dwa trén khuén khd thwong mai méi nhat dwoc cdng bd, nhixng nganh cha chét
thudc Phu luc Ill, bao gdm may mdc, thiét bj dién t&r (bao gdm moét sb linh kién may
bay) va mét sb s&n pham néng nghiép c6 thé dwoc mién thué néu cac cam két dwoc
thuc hién (Biéu db 13, 14, 16, 17).

Tinh dén ngay 14/11/2025, Téng thong Trump da ky Sé&c lénh Hanh phap véi tieu dé
"Sira dbi pham vi thué déi ’ng dbi véi mét so san pham néng nghiép", diéu chinh
pham vi ap dung thué déi (rng. Theo d6, mot s6 san phadm néng nghiép d‘u diéu kién
sé khong con phai chiu thué suét déi (rng va ciing sé& dwoc loai khdi Phu luc II. Trwédc
Sé&c lénh Hanh phap nay, hau hét cac san pham nay déu dwoc dwa vao Phu luc I
cla khuon khé thwong mai Viét Nam- MY, nghta |a viéc mién thué phu thudc vao viéc
Viét Nam dap (rng cac cam két nhap khau cu thé cia My. Sau S&c Iénh nay, cac san
pham nay da chinh thirc dwoc mién thué, hay néi cach khac, kha ndng dwoc mién
thué chuyén ti tiém nang thanh dadm bao. Do chi con phai ddi mét véi rdi ro trung
chuyén do moét s6 s&n pham ndéng nghiép hién da dwoc mién thué va thué suét lién
quan dén cac san phadm céng nghé cé kha nang dwoc giam xudng, ching t6i da lac
quan hon khi diéu chinh tang dw bao thwong mai (Biéu db 17).

Biéu dé 16: Khuén khé thwong mai Viét Nam — Hoa Ky
Ngoai viéc dam bao muirc thué ddi rng twong déi canh tranh 20%...

Cam két cia Vigt Nam

*

quyet cac chinh, bao tiéu chuan o to,
wmm,mmm“mmﬁzmmmm "

Viet Nam - My

-
3
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Cam két ciia My Gii¥ nguyén mirc thué 20% dbi v&i phin 16n hang héa cia Viét Nam

S © thé ap dung mirc thué 0% cho cac sin pham ném trong Phy luc Il danh cho cac
\ “doi tac phit hop” (aligned partners) (*)

(*): Phu luc Il liét ké hon 1.700 sdn phdm c6 thé duoc mién thué néu quéc gia duoc cong nhén la “déi tac phu
hop” cta My, xem Biéu dé tlep theo.
Ngudn: Nha Tréng, HSC
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Bang 17: Kha nang Viét Nam du diéu kién dwoc mién thué theo Phu luc Il cua Sac
Iénh ngay 14/11/2025

.. cac nganh trong diém (vi du: cac san pham lién quan dén cong nghé) co thé dwoc mién
thué ddi trng néu cac cam két dwoc thwe hién day da

Gid tr nhap khau tir Vigt Nam cia My % Gié tri nhap khiu / Téng
nim 2024 theo danh myc hang héa cé  gia trj nhap khau tir VN cia
thé dwoc mién thué (*) My trong dién 6 thé dwoc

(tridu USD) mién thué (1)
Cac linh kign may bay () 212 7.265 93,1%
Nong, lam, thiy sén 30 216 28%

S6 lwong mat hang My nhap khau
tir Vigt Nam c6 kha néing dwoc mién
thué ()

Phan phéi hang héa

(Phy Iyc Il

Duoc phdm 32 204 26%
San pham khoang san 1 12 02%
Khac 27 105 14%
Tdng gia tri nhap khau tir Viét Nam ciia My thudc dién c6 thé dwoe mién thué (1) 302 7.803
Téng gia tri nhap khau tir Vigt Nam ciia My trong nam 2024 (trigu USD) (2) 141.361
Pham vi mién thué tiém nang theo Phu luc IIl [ty 1& (1)/(2)] 55%
(*): Phu luc 11l liét ké hon 1.700 mét hang c6 thé dugc mién thué néu qudc gia dwoc My cong nhén Ia “doi tac phu
hop” (aligned partner). Trong s6 nay, Viét Nam da xuét khdu hon 300 mat hang sang My trong nam 2024. Néu
duoc mién thué, 5,5% KNXK cua Viét Nam sang My nam 2024 c6 thé duoc hudng loi tir viéc giam thué.
(**): Céc linh kién lién quan dén méy bay chi bao gém cac méat hang danh cho may bay dén dung - bao gém déng
co, phu tung va cac bé phén lién quan. Phén I6n céc mét hang nay ban dau duoc phan loai trong nhém may méc
va thiét bj dién, bao gém céc vi du nhw bé phéan gang diic cho tuabin khi, canh quat cta bo ting ap/tang ap kep,
may nén khi, b6 loc ddu hodc nhién liéu cho dong co dét trong, v.v.
Nguén: Nha Trang, US ITC, HSC

Co cAu theo thj trwong, HSC dy bao tang trudng KNXK sang My, chiém hon 30%
tdng KNXK cua Viét Nam trong ndm 2025, sé giam nhe xuéng 6,5% trong ndm 2026
trwde khi phuc héi 1én 10,1% vao ndm 2027, sau khi ting trwdng an twong 25,9%
trong n&m 2025. Dong lwc suy gidm chinh dén t 3 yéu t6. Thir nhat, két qué manh
mé trong nam 2025 xuét phat tr hoat ddng nhap hang chay thué truéc khi chinh sach
thué dbi rng c6 hiéu lwc vao ngay 7/8/2025, didu nay da thuc day ca tdc do tang
trwdng va kim ngach thwong mai. Theo do, hoat déng thwong mai dan tré lai binh
thwong trong nhivng nam téi la diéu khong thé tranh khéi. Thi hai, méc du ting trwong
ké tr ddu n&m van manh mé nhung xu hwéng tang truo’ng hang thang da bat dau
gidm tbc véi kim ngach sut gidm so véi thang trwéc ké tir thang 8 (giam 2% so Vo
thang trwéc trong thang 8/2025, gidm 1,5% trong thang 9/2025 va gidm 2,3% trong
thang 10/2025), cho thay hoat ddng thwong mai dan ha nhiét sau khi tding manh truwéc
thoi diém ap dung thué suét dbi ing (Bidu dd 20). Thir ba, thué suét binh quan cla
Viét Nam sé tang tir 3,8% trong nam 2024 1én 17,9% ké tir ngay 14/11/2025, ddng
nghia véi viéc ndm 2026 sé& la nam dau tién chiu anh hwéng trong ca ndm cla chinh
sach thué quan mai va tir d6 chac chan sé khién hoat dong thiong mai giam téc (Biéu
do 13, 14).

Déi véi KNXK sang Trung Quéc, thi trwérng xuét khau co thi phan Ién thir hai cia Viét
Nam, HSC dw bao ting truédng sé giam xudng 1an lvot 5,3% va 5,5% trong ndm 2026-
2027, sau khi tang trwéng 9,8% vao ndm 2025, phan anh cac yéu tb mang tinh chu
ky & cAu tric. Sy phuc héi manh mé trong nam 2025 - ndm cudi cling trong ké hoach
5 nam, sau khi chi tang trudng 0,1% trong nam 2024, xuét phat ti hoat doéng bd sung
hang ton kho va s phuc hdi trong Iinh viee dién t, tir 6 tao ra mét mirc nén cao va
sé lam kim ngach thwong mai diéu chinh trong nhitng ndm tiép theo khi tang truwéng
quay tré lai xu hwéng binh thwéng. Cudi cung, khi Trung Quéc bwéc vao nam dau
tién cla K& hoach 5 ndm lan th& 15 (2026—2030). hoat ddng nhap khau trong nam
2026 c6 thé sé giam toc so véi ndm cudi ctia ké hoach trudec doé (2025), phu hop véi
dw béo clia IMF vé ting trwdng GDP nam 2026 (4.2%) sau khi tang trwéng 4.8% trong
nam 2025, tr d6 anh hwéng dén ting trwdng xuét khau cla Viét Nam.

Ngoai ra, HSC ky vong Viét Nam s& mé rdng thi trwéng xuét khau & cac khu ve EU,
ASEAN cung cac thi trwong khac trong nam 2026-2027. Tai khu viwec ASEAN, Viét
Nam c6 vi thé tét dé tan dung céac hiép dinh thwong mai quan trong, d&c biét 1a hiép
dinh RCEP, dé 1am sau sac hon thwong mai noi khéi ASEAN. Trong 11 thang dau
nam 2025, Viét Nam da ky két quan hé déi tac toan dién véi 3 quéc gia ASEAN méi,
bao gébm: Indonesia, Singapore va Thai Lan (Biéu dd 36). Ngoai ra, cac tuyén bay
thdng gitva Viét Nam va Indonesia d& dwoc khai thac vao thang 6/2025, phan anh
nhirng nd lwc cla Viét Nam nhdm tang cwéong két néi ndi khéi va thic day thwong mai
trwdc xu huwédng phan manh trén toan cau. Tai EU va thi trwéng khac, chang téi tiép
tuc cho rang day 1a nhirng co hdi chwa dwoc khai thac dé da dang héa thi trweng khai
My, tan dung cac hiép dinh FTA quan trong nhw EVFTA va kha nang tiép can tiém
nang véi khu viee Nam ban cau (Biéu db 18, 19).
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https://trade.ec.europa.eu/access-to-markets/en/content/eu-vietnam-free-trade-agreement
https://mandrillapp.com/track/click/31280897/research.hsc.com.vn?p=eyJzIjoiOGNiZWVsSmo1NjRfbDd0TmFhVGJEQ3FYLVdvIiwidiI6MiwicCI6IntcInVcIjozMTI4MDg5NyxcInZcIjoyLFwidXJsXCI6XCJodHRwczpcXFwvXFxcL3Jlc2VhcmNoLmhzYy5jb20udm5cXFwvZW5cXFwvcmVwb3J0XFxcL2RvY3VtZW50P0ZJTEVOQU1FPTZlMzg5MDdmZDVkZTQ4ODY4YjY2N2MxOGYxYzJlYWYyXCIsXCJpZFwiOlwiM2RmMjhjYWMwYzk4NDgyZTk1NTJkODNhNDIwNjBhOTNcIixcInVybF9pZHNcIjpbXCI5YzU3Mjk5Zjk5NjFjMmRiYWQxZmYxOTNkMTNkOGVjYmVjYjJjNWQ1XCJdLFwibXNnX3RzXCI6MTc1MTUyMTM5M30ifQ
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Biéu do 18: Ty trong trong tang trwéng KNXK hang nam theo cac thj trwong chinh
Xét theo thi trwdrng, ching t6i du bao Viét Nam s& mé rong xuét khau sang EU, ASEAN
va nhém “céac thi trwdng khac”

s Trung Quéc mmmm ASEAN
Han Quéc msm Nhat Ban
EU e MY
Cac thi trwong khac —¢— Tang trwdng KNXK (so véi cung ky)
25%
18.9%
20% -

14.4% 14.2%
15%

10%

5%

0%

-5%

-4.6%

-10%

Déng gop vao téng trwdng tdng KNXK (didm %)

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F

Nguén: Hai quan Viét Nam, HSC

Bang 19: Téng hop dw bao tang trwdng KNXK theo cac thi trwong

EU va ASEAN c6 thé tré thanh cac thi trudng chi chét dé da dang hoa, trong khi Viét Nam
c6 thé tang cwdng hoi nhap vai nhém “céac thi trudng khac” vén con nhidu dw dia. Xuét
khdu sang My duoc ky vong sé& quay vé& mrc tng trdng binh thuwdng sau giai doan ting
manh trong nam 2025

2020 2021 2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F
0 cac thi trwong trong diém (so véi cling ky)
Trung Qudc 16,4% i 14,4% 3,6% 0,1%

9,8% 5,3% 5,5% N \ayAvr

ASEAN 14,5% 1,7% 6%  249% 18,2% -4,6% 13,6% 2,6% 34% 7,2% /A
Han Quéc 22,9% 8,2% 3, 14.9% 10,8% 34% 93% 122% 6,6% T1% S
Nhat Ban 11,6% 8,0% 52% 44% 20,4% 37% 54% 8,5% 50% 52% S\
EU 9,9% 1,2% 1,8% 14,2% 16,7% 6.8% 18,5% 8,9% 10,0% 148% S\
My 140%[00200% 257%  249%  137%[ A13%  232%  259% 65% 10,1% A
Céc thi truong khac 10,0% 6,5% -0,6% 21,5% 2,6% 2,0% 17,3% 11,5% 15,1% 15,3% s T
Ty trong trong tdng KNXK

Trung Qubc 17,0% 15,7% 17,3% 16,6% 15,6% 17,3% 15,1% 14,5% 14,1% 135% e,
ASEAN 10,2% 9,6% 8,2% 8,6% 9,2% 9,2% 9,1% 8,2% 7,8% 7,6% S,
Han Quéc 7,5% 75% 6,8% 65% 6,5% 66% 6,3% 62%

Nhat Ban 7.7% 7% 68%  60% 6,5% 6,6% N
EU 14.9% 13,5% 12,4% 119% 12,6% 12,3% 12,7% 12,2% 124% 128% St
My 19,5% 232% 273%  286%  294% 274% s
Céc thi truong khac 23,3% 22,8% 21,2% 21,7% 20,1% 20,7% 21,2% 20,7% 22,0% 23.0% S e

Nguén: Hai quan Viét Nam, HSC
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Biéu db 20: Xuat khau sang thi trwong My
Da tang trwdng xuat khdu sang thi trwdng My dang suy yéu dan trong ba thang tré lai day

40%
30.6%
30%
o 20%
Ne)
=
2 10%
“©
£
S 0%
3 -0.4% 2.0% -15% -2.3%
-10%
-13.6%
_209°
20% © 0w 0 o) 0 0 [Te) Te) ¢l Lo
& g S g A o a S S g
= N > F Yo} e} ~ [*s) o)) =)
— — = - [ [ ~ = = s

Nguén: NSO, CEIC, HSC

Déi véi nhap khdu, HSC dy bao ty trong nhap khau tir khu vwec ASEAN va My trén
tdng KNNK cla Viét Nam sé tang Ién trong ndm 2026-2027. Khu viec ASEAN van sé
la thi trwérng nhap khau chinh trong bdi canh Viét Nam tiép tuc da dang hoa, giam
thiéu sw phu thudc vao Trung Quéc, trong khi ty trong nhap khau ngay cang 16n tir My
phan anh cam két ctia Viét Nam trong viéc dap (rng cac nghia vu thwong mai song
phwong (Biéu db 21, 22).

Cu thé, tang trwdng KNNK tir Trung Qudc, thi trieérng nhap khau Ién nhat cla Viét
Nam, dwoc dw bao sé gidm xudng lan luot 5,7% va 5,6% trong ndm 2026 va 2027 i
wéc tinh 25% trong nam 2025, chi yéu do nhirng yéu t& nhw sau. Thiv nhat, mirc nén
cao sau khi KNNK tang trwéng rat manh trong nam 2025 do hoat dong chay thué
trwde khi chinh sach chinh thire ¢6 hiéu lwc tir ngay ngay 7/8/2025 va sy chuyén dich
clia chudi cung tng. Diéu nay chac chan sé lam téc do tang trwdng trong nhitng nam
t&i dan tré lai binh thucmg Ther hai, nhitng lo ngai Ve rii ro trung chuyén cling sw
giam sat thwong mai cia My dang thic day cac doanh nghiép diéu chinh mé hinh tim
kiém nguon cung trng moi voi mot s6 mat hang nhap khau dwoc chuyén huo'ng qua
cac quoc gla trong khu viec ASEAN dé giam th|eu rdi ro thué quan, to» d6 gidm nhu
cau nhap kh3u truc tlep tr Trung Quéc. Mot sb mat hang tr khu viec ASEAN, du cé
thé cé xuét x(r tlr Trung Quéc, song Viét Nam van can phai chuyén dich sang cac nha
cung cap thay thé trong khu virc ASEAN va cac qudc gia khac nhw moét chién lvoc da
dang héa chudi cung (rng dé kiém soat rui ro dia chinh tri va cac rdi ro lién quan dén
thwong mai.
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Biéu do 21: Ty trong trong tang trwdng KNNK hang nidm theo céc thi trwéng chinh
HSC dv bao ty trong cla thi treong ASEAN va My trong tdng KNNK cuia Viét Nam sé téng

mewree Trung Quéc ASEAN
smsmsw Han Quéc Nhat Ban
s EU —— MY
Cac thj trwong khac —e— Tang trvdng KNNK (so v&i cung ky)
< 30%
T 26.7%
~0 25%
)
X 20% - — 16.7% 16.2%
z
X 15%
2
e 10%
D
c
° 5%
o 0%
:(2
S 5%
>
Q  _109
g 0% -9.2%
2 -15%
Q

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F

Nguén: Hai quan Viét Nam, HSC

Bang 22: Téng hop dw bao tang tridng KNNK theo cac thij tredng
ASEAN duoc ky vong sé la thi treéng nhap khau quan trong trong thoi gian téi trong khi
ty trong cua thi tredng My dwoc wéce tinh sé tang 1én

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F

Tang trwémg KNNK theo cac thi trwong trong diém (so véi cling ky)

Trung Quéc 11.8% , [ -6, X I 5.7% 56% "/
ASEAN 12,4% 1 3% 14,9% 13,8% 8,9% 10,9% /e
Han Quéc 1,3% 1.2% l 20,0% § 6,7% 6,5% 32% 338% ﬁ-f\r'w|
Nhét Ban 12,2% 2,6% 121% 0.2% 11,5% 41% 52% i\
EU 12,8% 8, ¢ 15,1% 8.7% 2.9% 12,0% 3,5% 1,9% 27% A

My [ 364% ; 5, 4%, ’ [ j 8% 147% oA
Cac thi trrong khéc 14,2% 7, i i -9, i n 20,3% 224% S
Ty trong trong tong KNNK

Trung Quéc : ; 32,0% 33,2% 330% P sl
ASEAN 11,6% 124% 13,1% I 12,3% 121% 121% 12,2% S\ A ere
Han Quéc 201% 18,6% 17,9% 16,9% 17,3% 16,2% 14,8% 13,5% 12,9% 121% e,
Nhét Ban 8,0% 7.7% 7.7% 6,9% 6,5% 6,6% 5.7% 55% 5,2% 0% s
EU 55% 5,5% 5,6% 51% 43% 46% 44% .
My 54% 57% 52% 46%  40% 42% 41% 42% A% s

Céc thi tromg khac 199%  200%  200%  210%  218%  207%  209%  20,1% 22,3% 248% e
Nguén: Hai quan Viét Nam, HSC

Co c4u theo san phdm, HSC dy bdo tang trudng KNXK sé tang tbc dbi véi cac san
pham néng nghiép, dét may va giay dép, do mdt s6 sdn pham néng nghiép dwoc mién
thué theo Phu luc Il ciia EO cap nhat ngay 14/11/2025, trong khi mét sb san phadm
khac co6 kha nang dwoc gidm thué theo Phu luc Il va mirc nén thap hon. Trong khi
d6, KNXK may tinh, san pham dién tir & may moc dugc ky vong sé tlep tuc tang
trwdng virng chac trong giai doan dwgc mién trlr hién tai, mac du voi tbc d6 cham
hon do mt&c nén cao (Biéu dd 23, 24).
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Biéu db 23: Ty trong trong ting trwéng KNXK hang nam theo cac san pham chu lyc
Chuing t6i dw bao KNXK nhém sén phém néng, lam, thiy san, hang dét may & giay dép sé
tang trwdng virng chac tr mirc nén thap,...

mmmn May tinh & thiét bj dién tor mmmm Dién thoai cac loai
May méc & thiét bj == Gidy dép
Hang dét may mmmm Nhién liéu & tai nguyén khoang san
=mom Nong, |am, thay san Cac SP khac
. —&—Tang trwvdng KNXK (so v&i cung ky)
E 25%
0 18.9%
o 20% -
x 0 14.4% 14.2%
z 15% - 13.3%
D
S
S 10%
c
o
2 5%
D
C
T 0%
o
-©
>
a -5%
5 -4.6%
D
5 -10%
Q

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F

Nguén: Hai quan Viét Nam, HSC

Bang 24: Téng hop dy bao ting trwdng KNXK theo cac san pham chu lyc
... trong khi nhém mat hang may tinh, thiét bi dién t&r va may mac sé tiép tuc tang trudng,

nhwng vai tbc dd cham hon do mdc nén cao

2018 2019 2020 2| 2025F 2026F
Tang trwdng KNXK the y)

¢ 215% 24,1% 14,0% 9,3% K 266% § 15,2% wteay” e
Dién thoai ca 87% 44% -0,4% 124% 08% 9,7% 29% 31% 1,9% 2,2% “+Papree
May méc & thiét bi 26,7% 11,9% [INAEIET 1 140,9% 19,4% 5,7% 21,0% 12,0% 59% 6,3% " Ssrers
Giay dép 10,6% 12,8% -8,3% 5,7% 346%  -153% 130% 71% 75% 79% ~arP\pese
Hang dét may 16,7% 7.1% -9,2% 9.9% 148%  -114% 11,2% 88% 9,1% 94% WA
Nhién liéu & tai nguyén khoang san 14% -6,0% [01=354% 26,7% 355% 11,9% 86%E385%  -165% 10,3% o/ apee
Nang, lam, thiy san 53% 1,8% 38% 14,9% 94% 7% 19,5% 12,6% 12,8% 13.2% st/

Cac mat hang khac 8,8% 8,7% 27,2% 7,1% Sl 10,4% 9,5% , 11,8% *"n oeet
Ty trong trong tong KNXK

May tinh & thiét bj dién tcv 13,6% 15,8% 15,1% 14,9% i 17.9% 21.9% JU
Dién thoai cac loai 202% 19.4% 18,1% 17,1% 15,6% 14,8% 13,3% 12,0% 1,3% 10,4% “+eesus,
May méc & thiét bj 6,7% 6,9% 9,6% 114% 12,3% 12,2% 129% 12,6% 12,3% 11,9% """
Giay dép 6,7% 6,9% 59% 53% 64% 57% 5,6% 53% 53% 51% S veers
Hang dét may 12,5% 124% 10,5% 9,7% 10,1% 9,4% 91% 8,7% 8,8% 8,7% “otvsns
Nhién igu & tai nguyén khodng san 1.9% W% 0% 4% 13% 2% 0% 05%  04%  03%

Nong, lam, thily san 15,1% 14,2% 13,8% 13,3% 132% 13,6% 14,2% 14,0% 14,6% 14,9% “Saqprre™

Céc mat hang khac

-
Nguén: Hai quan Viét Nam, HSC

Déi v&i nhap khau, twong tw tang trudng xuat khau, KNNK may tinh, s&n phdm dién
tlr & may moc dwoc dy bao sé gitr virng xu hwéng ting trwdng, méc du tbc do tang
trwdng cham lai, trong khi KNNK néng san va cac mat hang lién quan cé thé tang lén
khi Viét Nam né Iwc dap (ng cac cam két thwong mai véi My (Biéu db 25, 26).
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Biéu db 25: Ty trong trong ting trwdng KNNK hang ndm theo cac san pham chu lyc
KNNK nhém san ph&m lién quan t&i cong nghé duoc dy bao sé tiép tuc ting trwdng, du
v@i toc d6 cham hon

waenem May tinh & thiét bj dién tor mmmm Dién thoai cac loai
= May moc & thiét bi s Sét thép
Vai wmzm Nhién liéu & tai nguyén khoang san
= Nhyra Cac SP khac
—e— Tang trudng KNNK (so véi cung ky)
40%
30%
26.7%

16.7% 16.2%

20%

10%

0%

-10%
-9.2%

-20%
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F

Déng goép vao tang trwdng tdng KNNK (diém %)

Nguén: Hai quan Viét Nam, HSC

Bang 26: Tom tat dw bao ting trwéng KNNK theo cac san pham chu lwc
KNNK cac nhém hang hoa khac, bao gom néng san, co thé tang khi Viét Nam tang cuwong
thwe hién cac cam két thwong mai véi My

20 2019 2020 2021 2022 2025F 2026F 2027F

Téng trwéng KNNK theo cac san pham ch lyc (so véi
May tinh & thiét bj dién tiv 14.2% 24,6% 18,1% 8,3% K 21.8% X 13.8% 113% wts

Dién thoai céc loai 31% 82% 139% 29,0% -1,6% [NE58,6% 18.9% 9.2% 54% 52% s\
May méc & thiét bi -3,0% 1,7% 14% 243% 25% 17,6% 225% 101% 10,8% AL
Shtthép 91% 39%  -15.2% NNNN43 4% 31%  -125% 207%  -132% 32% 13% s A
Vai 122% 39%  -105% 206% 27%  -115% 14,5% 25% 33% 38% A
Nhién ligu & tai nguyén khoang san  [IIN40,9% 64% 14.4% 49% 7.3% 82% 5,4% 5.8% N e
Nhua 19,8% 6,9% 53% 21, 208% 54% 8,3% A
Cac SP khac 13,6% 0,0% 29.2% 85% - 14,5% ! 12,7% NS

Ty trong trong tong KNNK
May tinh & thiét bj dién tiv 20,3%
Dién thoai cac loai 5.8%

. N
13,7% 13,8% "N\ oot

Méy moc & thiét bj 13,9% 14,5% 14,2% 13,9% 12,6%

Sétthép 42% 38% 31% 35% 33% e,
Vai 54% 52% 45% 43% 41% 33% 3% ",
Nhién liéu & tai nguyén khoang sén 6,7% 6,7% 55% 6,1% 8,2% 55% 47%
Nhya 38% 36% 32% 35% 34% 28% 28% Sy
Cac SP khac S

Nguén: Hai quan Viét Nam, HSC
Rui ro déi vé&i trién vong thwong mai ndm 2026-2027

Mac du dy bao nam 2026-2027 cla chdng téi van tich cuwc, mdt sb rii ro can dwoc
theo ddi ch&t ché. RUi ro dau tién nam & kha ndng ap dung thué suét theo nganh dbi
v6i nhitng nganh hién dwoc mién thué theo Phu luc Il cla EO cép nhat ngay
14/11/2025. Déi véi Viet Nam, mot sd nganh nhat dinh, déc biét 1a may moc & thiét bi
dién ttr, hién dang dwoc mién thué. Tinh riéng nhém nay da chiém 94,2% toéng danh
muc mién thué theo Phu luc I, chiém 43,2% tdng KNXK may méc & thiét bi dién tir
clia Viét Nam sang My trong nam 2024 va 22,9% tbng KNXK cua Viét Nam sang My
trong nam 2024. Nhirng mién trir nay rd rang da giup day manh hoat dong xuéat khau
trong ndm 2025 nhwng néu khong con dwoc mién trir cé thé danh dau mot buéc ngoat
cho dong lwc thwong mai trong nhivng nam tiép theo (Biéu dd 27, 28).
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Biéu db 27: Thué suat binh quan cua Viét Nam trong ndm 2024-2025
Cac mat hang lién quan dén céng nghé hién dwoc mién thué theo Phu luc Il (S&c l1énh ngay 14/11/2025)

m Thué suét binh quan ndm 2024 m Thué suét binh quan ndm 2025 d& cap nhat (sau sic 1énh, cap nhat ngay 14/11/2025)
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Ghi chi: Mirc thué trung binh sau sac lénh: 20% déi v&i hdu hét hang héa & cac mat hang duoc mién thué theo Séc Iénh 14257 (cb hiéu luc tir 2/4/2025, duoc cdp nhat
I4n Iuot vao céc ngay 11/4/2025, 5/9/2025 va gén nhét la 14/1 1/2025). Thép va nhém chju murc thué 50% theo Muc 232 (c6 hiu luc tir 4/6/2025), sau d6 mé rong sang
nhiéu sdn phdm dén xuét, c6 hiéu luc tir 18/8/2025. Céc san pham lién quan dén go chiu thué theo nganh ter 10-25% theo Tuyén b6 10976 (29/9/2025) va huong dan
cua CBP (10/10/2029), thay thé mirc thué déi img 20% hodc céc khodn mién thué trudc d6. Céac sén phdm lién quan dén néng nghiép duoc bé sung véo Phy luc Il dé
hudng mién thué theo Séc lénh ngay 14/11/2025. Mirc thué duoc tinh bang thué suét trén tdng gia tri nhap khau dung cho tiéu ding (%). Cac mirc thué duoc cap nhat
14n cubi vao 14/11/2025.

Nguén: US ITC, Nha Trang My, HSC

Bang 28: Mién thué déi véi nhém san phdm may moéc va thiét bi dién tir quan trong
Hon 43%’t6ng KNXK may méc va thiét bi dién t& cta Viét Nam sang My hién dwoc mién
ap thué doi rng

Téng quan vé mién trir thué dbi véi nhém san pham may moc & thiét bj dién to i Gia tri
Mién trir thué cho SP may méc & thiét bi dién tcr theo Phu luc Il cap nhat cla Séc lénh 14/11/2025 (1) Ty USD 32,4
Tbng gia tri mién trir thué theo Phuy luc Il cap nhat cda SAc 1énh 14/11/2025 (2) Ty USD 34,4
(1) (2) % 94,2%
Tbng KNXK may moc & thiét bi dién tir sang My clia Viét Nam trong nam 2024 (3) Ty USD 75,1
(1)/(3) % 43,2%
Tbng KNXK sang My cla Viét Nam trong nam 2024 (4) Ty USD 141,4
(1) (4 % 22,9%

Ngudn: Nha Tréng, US ITC, Hai quan Viét Nam, HSC

Déi v6i rii ro thir hai, chinh sach dbi véi cac san pham trung chuyén van dang duoc
xem xét. Cu thé, nhirng nganh c6 ham lwong néi dia thap hon, bao gébm dién thoai,
dét may, may méc & giay dép, cé thé phai déi mét véi rii ro trung chuyén Ién hon.
Tuy nhién, nhitng dién bién hién tai cho thay rdi ro nay cé thé nham vao bét ky nhém
quoc gia nao, diéu nay khé cé thé lam xdéi mon néng luc canh tranh xuét khau twong
ddi ctia Viét Nam so véi cac quéc gia trong khu vire (Biéu db 29, 30).
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Biéu db 29: Viét Nam: KNXK sang My / tdng KNXK (%) Biéu db 30: Viéet Nam: KNNK tir Trung Quéc / tong KNNK (%)
Sw phu thudc xuét khau g:l]a Viét Nam vao thi truong My cht yéu bién thoai, hang dét may, may moc va da giay cd ty I& noi dia hoa
tap trung & cac nhém: do ngi that, dét may & da giay, mdy moéc, thap hon so véi cac san pham gé va nhéom hang céng nghé, va

may tinh & thiét bi dién tor do d6 phai dbi mat v&i rai ro trung chuyén cao hon
m 1072025 = 2024 m 1072025 2024
S T AN YTD: Trune Quée: Bien I mEE
x = .07 . . A A
KNXK: My: G& & san pham gé ! - YTD: Trung Quéc: Dién \
.' y: G0 & san pham go ! """ thoai cac loai & linh kién |
|
| 1 |
J Hang dé 450 , |
| KNXK: My: Hang dét may : || KNNK: YTD: Trung Quéc: Vai e |
1 1 1 1
z |
: KNXK: My: May mac, thiét bi, 40.5% : IKNNK: YTD: Trung Quédc: May 63.4% :
| dung cu ! : mac, thiét bi & dung cu I
1
< 1 . . A .
| KNXK: My: May tinh, thiét bi 39.1% : | NKN"{K' \LTDI:,Tr:r,‘g Quocd 59.0% !
\  dién t&, phu tung & linh kién ! v_Nguyén phu lieu dét may, da ’
Ny R “.giayvacacvattwphutro . _ _ _ _____________ g
KNXK: My: Gidy dép %o KNNK: YTD: Trung Quéc: Gb 39.8%
& san pham go
Cnpen oA o . 18.5% KNNK: YTD: Trung Quéc: May 4,09
KNXK: My: Dién thoai cac loai & tinh, thiét bi dién t&, phu ting
linh kién . in
& linh kién
0% 15% 30% 45% 60% 0% 20% 40% 60% 80% 100%
Nguén: CEIC, HSC Nguén: CEIC, HSC

Cuébi cung, lién quan dén phan quyét dang chd x& Iy cla Toa an Téi cao vé chinh
sach thué déi rng clia 6ng Trump theo Dao luat IEEPA, chang téi khéng khéng dinh
day 1a tiém nang ting hay rdi ro giam. M&c du phién diéu trAn méi nhét vao ngay
5/11/2025 cho thay quan diém chia ré giira cac chuyén gia va mét sb hoai nghi tr cac
thdm phan, nhwng phan quyét chéng lai chinh sach thué quan ctia Trump khéng nhét
thiét sé loai bé cang thang thwong mai vi cac cdng cu phap ly thay thé van co thé
dwoc st dung dé duy tri mirc thué suat nhap khau cao (Biéu do 31).

Bang 31: Cac céng cu phap ly thay thé 6ng Trump c6 thé sir dung thay cho IEEPA
Ngay ca khi chinh sach thué d6i rng ctia Trump bi bac b6, céng thang thwong mai van cé
thé tiép dién vi van cé cac céng cu phap ly thay thé dé duy tri mirc thué cao hon

Khung phap ly thay thé Uu diém Nhwoc diém

My da dwa vao Muc 301 nhu mot cong cu dé thach thive céc quéc gia
¢6 hanh vi thurong mai ‘khong thé bién minh’ hoac ‘phan biét ddi xr'.
Trong nhiém ky dau, ng Trump da st dung quyén han nay mét cach
manh mé nham vao Trung Qudc.

Dé 4p dung quyén danh thué theo Myc 301,
chinh quyén phai tién hanh didu tra va tb
chirc c4c phién diéu tran cong khai.

Muc 301 ctia Dao luat Thwong mai 1974

Quyén han theo Myc 122 chua tirng duoc
sir dung dé ap thué, khién cau héi vé cach
thurc thi thure t& vAn con bé ngé.

Chinh quy&n M c6 thé &p mirc thué Intoi 15% trong téi da 150 ngay,

Muc 122 ctia Dao luat Thwong mai 1974 A o a PO
: N N 9 ma ma khdng can thyc hién bat ky cudc diéu tra so' bd nao.

Trong cé hai nhigm ky, Trump da tan dung Muc 232 dé 4p thué nhap
khéu ddi véi cac mat hang duoc coi la méi de doa an ninh qudc gia,
bao gdm thép, nhom, & t6 va phu tiing, ddng, gb X, va gan day hon la
10 bép, tl Vanity, va dd ndi that boc ném.

D& ap dung quyén danh thué theo Muc 232,
chinh quyén phai tién hanh diéu tra va to
chirc cac phién diéu tran cong khai.

Muc 232 ctia Dao luat M& rong Thwong mai 1962

] Theo Myc 338, tng théng c6 thé ap murc thué 1én toi 50% ddi voi hang

Muc 338 ctia Dao luat Thué quan 1930 nhap khau tir cac quéc gia phén biét déi xir véi cac cong ty My, ma
khong cén diéu tra va khdng gidi han thoi gian ap dung.
Nguén: Tong hop cua chuyén vién phén tich, HSC

Quyén hantheo Muc 338 chwa tirng dwoc
st dung dé ap thué.

Bét chap nhirng thach thirc kéo dai, thwong mai toan cau hién da thuan loi hon dang
ké so v&i dau nam. Néi cach khac, chung téi cho réng ndm 2026-2027 1a giai doan
chuyén déi virng vang hon thay vi mét bat én khac - giai doan ma cau chuyén
thwong mai cta Viét Nam phat trién vwot pham vi thué quan tirng gay sbc cho cac
doanh nghiép xuét khdu trong ndm 2025, hwéng téi sw thich (r'ng mang tinh chién
lwoe, khi cac doanh nghiép chuyén dich tir bi dong déi mét véi thué quan sang cha
dong thich vng sau nam 2025.

#2. Trién vong FDI

Phu hop v&i dy bao thwong mai méi cho giai doan 2026-2027, HSC diéu chinh tang
dw bao cho FDI. Theo d8, chiing t6i hién dy bao tdng FDI dang ky sé ting trwéng
5,2% so v@i cung ky dat 44,2 ty USD (so v&i dw bao trwdc dé clia ching toi la giam
3% so v6i cung ky xudng 40,8 ty USD), sau dé tang trwéng 10,2% dat 48,7 ty USD
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trong nam 2027 (so vé&i tang trwedng 10% dat 44,9 ty USD trude dd). FDI thye hién dw
bao sé tiép tuc ting trudng 5,9% dat 28,5 ty USD (so véi tang truwdng 3% dat 27,7 ty
USD trwéc do) trong nam 2026 va tang trwdng 6,3% dat 30,3 ty USD (so véi tang
trwdng 6% dat 29,3 ty USD) trong ndm 2027 (Biéu dd 32, 33).

Diéu chinh dw bao FDI ctia ching t6i phu hop véi muc tiéu thu hat 40-50 ty USD téng
vbn FDI d&ng ky va 30-40 ty USD vén FDI thuc hién trong giai doan 2026-2030, nhuw
trong Nghi quyét 50-NQ/TW vé 16 trinh hoan thién khudn khé thé ché & chinh sach
nham nang cao chét lwong & hiéu qua hop tac dau tw nwéc ngoai dén nam 2030.

Bang 32: Tém tat nhivng diéu chinh déi véi dw bao FDI
Viéc chinh sach thué quan tré nén ré rang hon & chi sé PMI vi¥ng chic la co s& dé chiing
t6i nadng dw bao FDI

2025F 2026F 2027F
Cii Méi Cia Méi
Téng FDI d&ng ky (ty USD) 42,0 40,8 44,2 44,9 48,7
Téng FDI d&ng ky (so v&i cuing ky) 10,0% ¥ -3,0% & 52% ¥ 100% & 10,2%
Téng FDI thwe hién (ty USD) 26,9 27,7 28,5 29,3 30,3
Téng FDI thwe hién (so v&i cung ky 6,1% v 3% & 59% v 6% & 6,3%
Nguén: HSC

Biéu dé 33: Tém tat dw bao FDI hang nam

Tang trwdng téng vén FDI dang ky va thuc hién dy kién sé giam téc trong nam 2026 truwdc

khi tang tr& lai vao nam 2027

m Téng FDI dang ky (so v&i cing ky) (cot trai) mFDI thwc hién (so véi cung ky) (cot trai)

FDI thue hién (ty USD) (cot phai)

50% 35
42.1%
40% n 30
30% -
’ 25
20% 7 13.5% 2 20
9.2% A% 9.9%
10% - ° 5% 6.1% 295 0% ' 26.3%
I n 15
0% 1
2.0% -1.2% -3.0% 10
-10%
20% A S
-25.0%
-30%
2020 2021 2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F

Nguén: NSO, CEIC, HSC

Déi v6i dy bao co cau FDI dang ky, FDI déng ky m6i - thuong chiém hon mét ntra
tong vén dang ky - dwoc ky vong sé tiép tuc 6n dinh sau xu huwéng gidm ké tir thoi
diém ong Trump nam quyen tré lai. Do tinh hinh thué quan tré nén rd rang hon, nhw
trong phan phan tich Trién vong Thwong mai bén trén, [inh virc nay dwoc dw bao sé
chuyén dich tir thu hep sang mé roéng vao cubi nira dAu nam 2026 va tang trudng vira
phai 3,8% trong ca ndam 2026, sau dé tang trwédng 10,7% trong ndm 2027 (Biéu d6
35).
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Biéu do 34: Téng quan dw bao FDI hang nam theo loai hinh
Xu hwéng giam cta FDI dang ky méi dwoc ky vong sé dao chiéu trong ndm 2026...

60 50%
Gop vbén mua cb phan (ty
40% USD) (cot trai)
50
30% ) )
40 memem \/ON FDI dang ky bd sung
(ty USD) (cot tréi)
20%
30
10% wmmmm V60 FDI dang ky méi (ty
USD) (cbt trai)
20
0%
10 —e— So v&i cung ky (tng
-10% von FDI dang ky) (cot
phai)
0 -20%

2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F

Nguén: NSO, CEIC, HSC

Vén FDI b sung cho dy an hién hiru, sau mirc nén dac biét cao trong ndm 2025 véi
dong vén téng trwdng bang 1an ké tir d4u ndm 2025, dw bao tang trwdng cham lai &
mirc 7,7% trong ndm 2026, chii yéu do mirc nén cao, trwdc khi ting téc tré lai 10,3%
trong nam 2027 (Biéu db 36).

Trong khi d8, gop vén & mua cb phan, sau khi phuc héi 15,1% trong ndm 2025, dwoc
duv bao sé tang trwdng binh thuong tréd lai & mirc khiém ton 1,8% trong ndm 2026,
sau dé tang trwdng 8% trong nam 2027. Tang trwédng chirng lai trong nam 2026 chad
yéu do qua trinh tré lai binh thuwdng sau khi phuc héi cting ky vong luan chuyén trong
co clu tang trwdng véi dong lwc ngay cang dwoc clng cb nhd vén dang ky méi phuc
hdi va vén dang ky cho cac dw an hién hivu tiép tuc manh mé (Biéu dd 34, 35).

Biéu dé 35: Téng quan dw bao FDI hang nam theo loai hinh
...trong khi téng trudng vén FDI bb sung sé cham lai do mirc nén cao, va phan vén gop
mua cd phan duy tri 6n dinh

m 2022 n2023 2024 m2025F 2026F m2027F

80% 71.6% 69.8%

60% -

40% T

20% A

0% T

So v@i cung ky

-8.3%

-20%
-18.4% -25.2%
-40% -

-48.1%

-60%
Téng vén FDI dang Vén FDI dang ky méi Vén FDI dang ky b6~ Gép vén mua cb
ky sung phan

Nguén: NSO, CEIC, HSC
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Biéu do 36: Tém tat xu hwéng vén FDI bé sung ké tir dau nam
Du vbn FDI dang ky mai khéng co nhiéu khdi séc, ngudn vén FDI dang ky bb sung lai tang
manh so v&i dau nam

mVVén FDI d&ng ky bd sung (cot trai)  So véi cung ky
14 10.5
9.5x

Ty USD
Lan (x)

Ye) [Ye] [Ye) Ye) [Ye) [Ye) [Ye] [Ye) Ye)
N N N N N N N N N
\ q \ \ I\ I\ \ I\ I\
~ N ™ <t w © N~ [ee] [}
— [ [ = (= [ [ [ [

T10/25

Nguén: NSO, CEIC, HSC

Tré lai v&i luan diém clia ching t6i vé trién vong FDI m&i, chung t6i nang du bao FDI
trén co s¢ cac luc “ddy” va “kéo” clia dong vén FDI, bao gom Céc diéu kién bén ngoai
- bao gdm chinh sach bao hd thwong mai ctia My - va diéu kién trong nwéc - nang lwc

canh tranh mang tinh cAu tric va dong Iwc chinh sach cua Viét Nam.

Déi voi lyc "day" - nhivng tré ngai bén ngoai tirng gay lo ngai - vé kich ban dong vén
thao chay do thué quan- da gén nhw qua di. Tr& lai hién tai, Viét Nam khéng chi dwgc
giam mét ntra mirc, thué suéat 60| (ng 46% nhw dé xuat ban dau ma muc thué suat
thuwc té hién dang nam trong sb nhirng mrc thué suat canh tranh nhét so véi cac qudc
gia trong khu virc (Biéu d6 13, 14).

Dé xac nhan nhirng lyc "d4 ay" nay co thyc s co lgi cho Viét Nam, chung téi chuyén
sang phan tich sé liéu ké tr ddu nam. Tdng vén FDI dang ky tang 15,6% so vdi cung
ky dat 31,5 ty USD trong 10 thang dau nam 2025. Trong do, vén FDI ding ky mai -
nhay nhét dbi véi cac cu sbc bén ngoai - giam 7,6% so véi cung ky trong dén 10 thang
dau ndm 2025, mirc gidm nhe nhat tinh tr d&u ndm, cai thién dang ké sau khi gidm
hai con s6 trong giai doan dau thang 1 dén thang 5/2025. Xu hwéng gidm dang di
ngang cho thay von FDI d&ng ky méi dang gan cham day. T d6, ching t6i chd doi
sw dao chiéu tlr thu hep sang mé rong dé xac nhan tam ly NDT khong chi dang én
dinh ma con dang chuyén bién tich cwc (Bidu db 38).

Trong khi d6, vén FDI d&ng ky cho dw an hién hiru da tang hon gép doi ké tir dau
nam, tdng 45% so v&i cung ky tinh dén thang 10/2025, cho thay NDT nwéc ngoai,
nhirng NPT da c6 mat tai thi trwdng Viét Nam, dang déy manh dau tw thay vi roi khoi
Viét Nam (Biéu db 36). Ngoai ra, FDI thyc hién da tang dn dinh hang thang trong ndm
2025 va tang 8,8% so véi cung ky trong thang 10/2025, diéu nay cho thay NDT tiép
tuc danh gia tich cwc v& moéi trweorng dau tw cia Viét Nam (Biéu db 38).
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Biéu do 37: Co cau tébng v6n FDI ding ky ké tir ddu nam
Téng vén FDI dang ky duy tri xu hwéng téng, tdng 8,8% so v&i ciing ky trong T10/2025

35 25%
31.5 Gop vén mua cb pha
| ty USD) (cot trai)
30 27.3 20% (
26.8 1273 °
25 | L 22.5 15%
: . ° wmami \/6n FDI daing ky bd
sung (ty USD) (cot
20 7 10%  tréi)
15 7 . $t 5% e Vén FDI ding ky mé
e ' (ty USD) (cot trai)
10 | 0%
Vén FDI thwc hién
> -5% (so v&i cung ky)
(cot phai)
0- -10%

10T21 10T22 10T23 10T24 10T25

Nguén: NSO, CEIC, HSC

Biéu do 38: Vén FDI dang ky méi & vén FDI thwe hién
Xu hudng gidm ctia vén FDI dang ky méi dang cham lai trong khi vén FDI thuc hién duy
tri On dinh

Vén FDI dang ky méi (so véi dau nam y/y) mV6n FDI thuc hién (so v&i dau ndm yly)

11.3%
15% 1 goB8% - o, 9:4% 5,49, 7-2% 7.3% 7.9% 8.1% 8.4% 8.8% 8.5% 8.8%

0.7 20% o

0% 1
-2.5%
-7.6% 0 RY -8.1%-8.6%-7.6%
-15% 13,00 0%11.0% 2
20% | -23.8%
= 0
-31.4%

_A59, =39.1%
45% 43.6%
-60%

T9/24 T11/24 T1/25 T3/25 T5/25 T7/25 T9/25

Ngudn: NSO, CEIC, HSC

Hb tro xu hwéng ting trudng nay, chi s6 PMI san xuét cia Viét Nam da ting manh
lén 54,5 trong thang 10 tir 50,4 trong thang 9, mirc tdng manh nhét ké tir gitva nam
2024. S6 lwgng don dat hang xuat khdu méi chuyén tir sut gidm sang téng trwéng,
trong khi chi sé niém tin doanh nghiép dat mirc cao nhét trong 16 thang (Biéu dbé 10).
Ngoai ra, khao sat niém tin doanh nghiép Q3/2025 ctia EuroCham cho thdy su lac
quan dang ké veé trién vong dau tw 5 nam cua Viét Nam - ngay ca sau khi chinh sach
thué déi (rng c6 hiéu lwc vao ngay 7/8/2025 (Biéu dd 39).
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Biéu db6 39: Tam ly kinh doanh vé& méi trwéng dau tw tai Viét Nam trong 5 nam t&i
Tam ly kinh doanh da cai thién khi chinh sach thué dbi (rng bat dau cé hiéu lwc tir ngay
7/8/2025

= R4t lac quan

i

Kha lac quan

|% ,
Trung lap

Twong déi tiéu cuc

= R4t tidu cuwc

*Vong trong: Q1/25; vong
gitra: Q2/25; vong ngoai:
Q3/25

Nguén: EuroCham, HSC

-

Néu nhirng lwc “day” da co lgi cho Viét Nam, liéu cac lyc “kéo” - nang lyc ndi tai - co
thwe sw quan trong khéng. Cau tra |&i rd rang la khong. Viét Nam khéng thu ddng chd
doi cac dong thai chinh sach cta 6ng Trump. Thay vao do, trong béi canh thé gidi
dang phan manh, Viét Nam da chl dong tang cwédng lién két toan cau, thiét 1ap thém
5 méi quan hé dbi tac chién lwoc toan dién ké tir ddu nam, twong duwong téng cong
14 dbi tac (Bidu dd 40). Piéu nay phan anh nd lwc chi ddng nham ting cwdng hoi
nhap toan cau, phu hop véi Nghi quyét 59-NQ/TW vé& hdi nhap québc té trong tinh
hinh méi, cling nhw hwéng tdi viec gidm bt cac quy dinh dbi véi FDI, thé hién & viéc
ti 1& han ché dau tw FDI cla Viét Nam twong dbi thap so véi cac qudc gia trong khu
vuc (Bidu dd 41, 42).

Bang 40: Danh sach cac déi tac chién Iwoc toan dién cta Viét Nam
T dau n&m 2025 dén nay, Viét Nam da nhanh chéng thiét 1ap thém cac quan hé déi tac
chién lvoc toan dién véi 5 quéc gia

Theoi gian thiét lap Quéc gia

1 T5/2008 Trung Quéc
2 T7/2012 Nga ==
3 T9/2016 AnDo —
4 T12/2022 Han Quéc ‘o’
5 T9/2023 My =
6 T11/2023 Nhat Ban °
7 T3/2024 Australia
8 T10/2024 Phap il
9 T11/2024 Malaysia =
10 T2/2025 New Zealand Py
11 T3/2025 Indonesia -
12 T3/2025 Singapore
13 T5/2025 Thai Lan —
14 T10/2025 Anh S=
Nguén: HSC
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Biéu doé 41: Nghi quyét 59-NQ/TW vé “Héi nhap Qudc té trong tinh hinh méi”
Nghi quyét 59-NQ/TW dat nén tang cho viéc hoi nhap sau rong hon vao nén kinh té toan
cau

ﬁ H6i nhap kinh t& quéc té

Hai nhap quéc té v& chinh tri, quéc phang, an ninh

Héi nhap quéc té vé khoa hoc céng nghé va déi méi sang tao, vin héa,
x& hdi, du lich, méi trwdng, giao duc-dao tao, y té

fw Nang cao nang Iwc va ban [fnh chinh tri héi nhap quéc té

Nguén: HSC

Biéu do6 42: Ty 1& FDI/GDP va nhirng han ché vé phap ly trong khu vwc
Viét Nam co ty 1& von FDI dang ky m&i/GDP cao nhét va khung phap ly vé FDI thuan o
nhat trong khu virc

0,4

=3 Philippines i
=] 2,04 = Malaysia
o 0.4 420
=P Indonesia
o€ 03 143 Théi Lan

> Viét Nam
£5 03 200 :

59 423,
ey 02 o]
3=
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g5 02
=

5.5 01

ES

£ 0,1
‘9

= 0,0
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Han ché FDI thap, ty 1& FDUGDP thap
Ty |18 FDI dang ky mai/ GDP (2024) (%)

Nguén: OECD, CEIC, HSC

Quan trong hon ca, HSC diéu chinh tang dw bao FDI phi hop véi viéc Viét Nam buéc
vao ky nguyén tang tredng méi, dat muyc tiéu ting trwéng GDP dat tdi thiéu 10% vao
nam 2026 véi wu tién phat trién co s& ha tang. Cu thé, K& hoach Phét trién Kinh té -
X& hoi nam 2026 clia Quéc héi, dwoc théng qua ngay 13/11/2025, thé hién nhiing
muc tiéu quan trong vé dau tw co s& ha tang cla Viét Nam. Véi 11 wu tién, ké hoach
nay nhan manh dén diu tw ddng bo & trién khai nhanh chéng cac dy an mang tinh
biéu twong, bao gdm tuyén dwéorng sat Lao Cai - Ha Noi - Hai Phong, cac tuyén dwdng
sat dé thi tai Ha Noi va TP.HCM, dwéng sét cao tbc Béc - Nam, giai doan 2 Cang hang
khéng Quéc té Long Thanh, cling nhw céc cang bién quan trong, bao gém Can Gie &
Hon Khoai,.... Déng lwc ting trwdng ké tir ddu ndm da rd rang véi dau tw cong tang
27,8% so véi cung ky trong 10 thang dau nam 2025 va chi dau tw phat trién ting
57,9% so vé&i cing ky, phan anh nhitng nd lwc ctia Chinh phii nhdm day nhanh ké
hoach phat trién co s& ha tAng (Biéu dd 43).
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Biéu dd 43: Pau tw nha nwéc va chi dau tw phat trién cta Viét Nam
Chi dau tw phat trién tang manh, phan anh nhirng nd lyc ctia Chinh pht nham nang cao
hé thdng co s& ha tang

mDAau tw cong (cot trai) @ Chi cho dau tw phat trién (cot phai)
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So v&i cung ky

10%

-3%

-16%

Nguén: NSO, HSC

Nhin vé giai doan 2026-2030, trong khi ch® doi k& hoach 5 ndm vé dau tw cong va
chi dau tw phat trién, HSC tin rdng kha néng hoan thanh muc tiéu tang trwédng 10%
s& phu thudc vao nang lyc tan dung duv dia tai khoa doi dao cia Viét Nam, to déy
manh dau tw cong va dau tw phat trién dén viéc tan dung céac thay ddi cau tric - bao
gbm sap nhap cac tinh thanh, trung tdm tai chinh quéc té (IFC) tai TP.HCM va Pa
Nang, "bd t tru cot”, ndi bat véi Nghi quyét 68 cung nhirng loi thé mang tinh cau tric,
d&c biét 1a co cAu dan sé vang (Biéu dd 44). Twu chung lai, bdng cach dat co sé ha
tang lam trong tam, Viét Nam khong chi hoi nhap sau hon vao chubi cung tng toan
cau ma con xay dwng vi thé cla quéc gia d& dén dau lan séng dau tw FDI tiép theo,
du s&m hay mudn.

Biéu doé 44: N cong va ty 1é no Chinh pha/GDP cuta Viét Nam
Dw dia tai khéa ddi dao cho phép Viét Nam tiép tuc duy tri 1ap trwong tai khoa néi ldng

ANo cong/GDP @ Ng' Chinh phi/GDP
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Nguén: CEIC, HSC
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Phu luc
Dir liéu bé tre’ lién quan t&i FDI

Biéu do 45: Ty trong xuat khau cua khu vwe FDI/téng KNXK trong 10 thang dau ndm
2025 (%)

Dién thoai cac loai & linh kién
May tinh, thiét bj dién t& va linh kién
May moc, thiét bi & dung cu
Giay dép

Hang dét may 65.8%
Gb & san phadm gb 48.0%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Nguén: CEIC, HSC

Biéu do6 46: Nam yéu t6 then chét gitip nang cao kha nang thu hut vén FDI

mQ3/25 mQ2/25

Phat trién co sé ha tang cét I6i (dweng bd, cang
bién, cau, v.v.)

Bon gidn hda cac quy trinh hanh chinh va thu tuc

Nang cao hiéu qua thyc thi phap luat va quy dinh

Lam rd rang va chinh xac hon cac quy dinh phap
luat nham giam thiéu tinh trang dién giai tay tién

Gidi quyét cac van dé moi truong va tang cuong
kiém soat 6 nhiém

T T
40% 50%
Nguén: OECD, HSC
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Biéu dé 47: Trir lwvong dat hiém theo cac quéc gia chinh

= Trl lwgng dét hiém (tridu tan)

0 10 20 30 40 50
* Ghi chu: Mac du ¢6 triF lweng I6n, hoat déng khai thac Gét hiém cda Viét Nam vAn con khiém tén

Nguén: USGS, HSC
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Biéu do 48: Cac hiép dinh thwong mai tw do khu vuwe

—e— Viét Nam —@— Indonesia Malaysia

—o— Thai Lan Philippines —e— Singapore
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S6 lwong hiép dinh thwong mai tw do
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Nguén: CEIC, HSC

Biéu db 49: V6n FDI dang ky méi cua Viét Nam theo cac quéc gia ddi tac chinh (triéu

USD)
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Nguén: NSO, CEIC, HSC

Biéu d6 50: S6 lwong dw an FDI theo cac nganh chinh
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Nguén: NSO, CEIC, HSC
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Biéu do 51: Ty trong FDI dang ky méi theo nganh

Ty trong vén FDI dang ki méi theo nganh

o
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Nguén: NSO, HSC

S6 liéu b6 tro lién quan téi thwong mai

Biéu dé 52: Viét Nam: KNXK sang My & KNNK tir Trung Quéc

—e— Nhap khau tlr Trung Quéc —e— Xuét khdu sang My

60% 1 28.5%
0,
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Ngudn: Hai quan Viét Nam, HSC

Biéu dé 53: Péng gop vao ting trivdéng KNXK sang My theo cac nhém SP chu chét

mmmm M3y tinh & thiét bi dién to mmmm May moéc & thiét b
Hang dét may mmmm NOng, 1am, thady san
Céac san pham khac ——— KNXK sang My (so véi cting ky)
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Ghi chd: Nhém ndng, Iam, thiy san bao gém thiy san, rau qua, hat diéu, ca phé, tra, ho tiéu, gao, banh keo va
céc san pham ché bién tir ngli coc, thire &n chén nudi, cao su, go va sén pham go.
Nguoén: Hai quan Viét Nam, HSC
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Biéu do 54: Péng gop vao ting trweéng KNNK tir Trung Quéc theo cac SP chinh

mmmm May tinh & thiét bi dién tc mmmm May méc & thiét bi
Hang dét may == Sit thép
Hoa chét Cac san phadm khac
1000/— KNNK tir Trung Quéc (so véi cung ky)
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Nguén: Hai quan Viét Nam, HSC

Biéu dé 55: Tang trwdng KNXK tai mét s nén kinh té
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Nguén: CEIC, HSC

Biéu dé 56: Chi sé PMI tai cac quéc gia ASEAN

—— \/iét Nam ~  ceeeeeeen Indonesia Malaysia
- « = Myanmar Philippines Thai Lan
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Nguén: CEIC, HSC
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Bang 57: Phwong phap tinh thué

Qudc gia Thué suat Ghi chu dic biét
Thué déi (rng 20%, trir cac méat hang dwoc mién theo Phu luc |l
Viét Nam ban hanh ngay 14-11-2025 . Séc I&énh hanh phap ban hanh ngay 31/07/2025
; Thué 50% doi v&i thép va nhém theo Diéu 232 Khung thwong mai Viét Nam — My

Thué dbi v&i san pham gb dwoc ap dung thay cho thué ddi tng
Thué 10% trir cac trweong hop dwoc triv

Singapore Thép va nhém: thué 50% theo Didu 232 Séc 1énh hanh phap ban hanh ngay 31/07/2025
Thué dbi véi san pham gb dwoc ap dung thay cho thué déi tng

Thai Lan, 2 A N . N N
Indonesia, Thué 19% trir cac trwdng hop duoc trov Sdclenhihanh Dh?" ban hgnh hgay 31/07/2025
L o Khung thwong mai Malaysia — My
Philippines, Thué 50% dbi véi thép va nhom theo Diéu 232 - - -
. Khung thwong mai Campuchia — My
Malaysia, Thué dbi véi san pham gb dwoc ap dung thay cho thué ddi tng - =
Campuchia Khung thwong mai Thai Lan — My

Thué 50% trir cac trredng hop duoc triv
An Do Thué 50% déi voi thép va nhém theo Diéu 232
Thué dbi v&i san pham gb dwoc ap dung thay cho thué dbi unq
MUrc thué co ban 20% (thué fentanyl gidm xudng con 10%, thué
ddi tng 10%)
Thué 50% dbi v&i thép va nhém theo Piéu 232
Go6: ap thué thay cho mirc thué ddi tng 10%, van chju murc thué
fentanyl 10%.
Mrc thué ddi rng 34% dwoc hoan téi ngay 10/11/2026
Thué 20% trir cac tredng hop duoc triv
Pai Loan Thué 50% dbi v&i thép va nhom theo Didu 232 Sac [énh hanh phap ban hanh ngay 31/07/2025
Thué dbi v&i san pham gb dwoc ap dung thay cho thué déi tng
Thué 25% dbi v&i fentanyl 4p dung tat ca céc sén pham, ngoai trlv  Thué 25% dbi v&i fentanyl: gia han thém 90 ngay dé tiép

Séc]énh' hanh phap ngay 06/08/2025
Thué suat tang tw 25% 1én 50%

Trung Quéc Théa thuan thwong mai My - Trung

cac trwdng hop dwoc mién theo Hiép dinh USMCA tuc dam phan thwong mai
Mexico Thué 25% ddi v&i 6 td nhap khau (chi tiét sé dwoc Co quan Hai 25% dbi v&i nganh 6 t6: hién dang ché thong béo tiv Co
quan va Bao vé Bién gidi My — CBP théng bao). quan Hai quan va Bao vé Bién gi¢i My (US CBP).
Thué 50% dbi v&i thép 50% d6i voi thép: gia dinh rang Hiép dinh USMCA khong
Thué g6 sé& dwoc cong cung thué 25% dbi voi fentanyl dwoc mién trr tredre Didu 232
A0, AAL s . D 2 N
)
anada Th o 50% doi voi thép: gia dinh rang Hiép dinh USMCA khéng
ué 50% dbi voi thép p x L PO
o wo'c mién trv trwdre Diéu 232
Thué g6 sé duwoc cdng cling thué 35% fentanyl
Néu thué cot 1 > 15% — mirc thué méi = mirc thué ci
Italy, Drc, Néu thué cot 1 < 15% — murc thué méi = mirc thué cti + (15% —
Phap, thué cot 1) Séc lénh ngay 31/07/2025
Ireland Thép va nhém: thué 50%, bao gdm céc trwéng hop dwoc mién.
Thué g6 vé&i ché d6 wu dai
Thué 15%, trlr cac trwdng hop dwgc mién theo Lénh Hanh phap
Han Quéc EO14257 Séc lénh ngay 31/07/2025

Thué 50% dbi voi thép va nhém theo Diéu 232
Thué dbi v&i san pham gé duwoc ap dung thay cho thué déi ng
Néu thué cot 1 > 15% — muirc thué méi = mirc thué ci
Néu thué cot 1 < 15% — murc thué méi = mire thué cti + (15% —
Nhat Ban thué cot 1) EO: Japan-US trade deal
Thép va nhém: thué 50%, bao gdm céc trwéng hop dwoc mién.
Thué g6 vé&i ché d6 wu dai
Thué 10% trir cac trwéng hop dwoc mién
Anh Thué 25% dbi v&i sat & nhom EO: UK-US trade deal
Thué g6 v&i ché d6 wu dai
Thué 15% trir cac trwong hop dwoc mién
Israel Thué 50% dbi v&i thép va nhém theo Piéu 232 Séc lénh ngay 31/07/2025
Thué dbi véi san pham gb dwoc ap dung thay cho thué ddi trng

Nguén: Nha Tréng, US CBP, téng hop ctia chuyén vién phén tich, HSC
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Bang 58: Dir liéu kinh té vi mé thwc té & dw bao cia 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 44.7 37.4 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 54 54 5.3
Ty 1& that nghiép, cudi nam (%) 2.15 2.37 3.56 2.32 2.26 222 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 29 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 (%) 14 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 15999 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 55 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 29 438 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 28.4 249 20.9 20.3 24.9
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) 253 263 333 360 326 381 443 481 529
Kim ngach nhap khau (% so véi cung ky) 6.7 3.7 26.7 8.0 -9.2 16.7 16.2 8.7 10.0
Kim ngach xuét khau (ty USD) 264 283 336 372 355 406 464 502 554
Kim ngach xuét khau (% so véi cung ky) 8.0 6.9 18.9 10.6 -4.6 14.4 14.2 8.2 10.5
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 28.5 30.3
Vén FDI cam két (ty USD) 38.0 28.5 31.2 27.7 394 38.2 42.0 44.2 48.7
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 70 131 109 06 76 10.2 9.0 75 85
(% so voi cung ky) (cudi nam) ) : ’ ’ ’ : ’ ’ ’ :
Chi s0 san xuat nganh che bién, ché tao hang nam 105 49 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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Bao cao Vi mo Ngay 26/11/2025

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 mirc danh gia cé phiéu danh cho khach hang té chirc

Mua vao: Ky vong tang gia trén 20% trong khodng thoi gian 12 thang
Tang ty trong: Ky vong tang gia tir 5% dén 20% trong khoéng thoi gian 12 thang
N&m gitr: Ky vong téng gia hodc gidm gia dwéi 5% trong khoang thdi gian 12 thang
Giam ty trong: Ky vong gidm gia tlr 5% dén 20% trong khoang thi gian 12 thang
Ban ra: Ky vong gidm gia trén 20% trong khoang thoi gian 12 thang

iNSC

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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