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THUE DOI UNG 20% CHO VIET NAM, 40% CHO HANG
TRUNG CHUYEN. TU TAC DPONG TRUNG LAP BEN HOI

~ r ] y ~ ~n I 4 ~n
CHUONG CANHBAO VE CAU TRUCKINHTE
Ngay 2/7/2025, tng théng My, 6ng Donald Trump d3a chia sé trén mang xa hdi vé
thué déi ing déi véi Viét Nam, véi ndi dung chinh nhu sau:
e My sé dp dung muc thué 20% déi vdi cdc hang hda Viét Nam xudt khdu sang My;
o My sé bj ap muc thué 40% déi vdi cac hang hda trung chuyén “transhipping” qua
Viét nam sang My.
o D6ilai, Viét Nam md cda thj truong cho My, véi muc thué béng 0%.

Tuy nhién, ngoai chia sé nay cia t8ng théng Trump, vé phia Chinh pht Viét Nam, hién
chua c6 cac théng bao chinh thic nao lién quan t&i van dé nay. Phan Ung cla thi
trudng noi chung la tuong déi can trong, du mét s6 ¢ phiéu FDI clia My & Viét Nam
nhu Nike ghi nhan tang gia.

NHAN DINH CUA ACBS:

Vé&i nhitng théng tin sc bd ti théng bao cda éng Trump, va hién van con rat nhiéu

thoéng tin chi ti€t can lam rd, chung téi cho rang, két qua dam phan thué hién tai gitia

Viét Nam va My la phu hgp véi kich ban co s3 vé cac udc doan trudc day (20-25% thué

déi ing), va c6 tac dong tu Trung I13p dén Tiéu cuc nhe déi véi nén kinh té Viét Nam.

Mét s6 t6 chiic nghién clru quéc té cling da du bao vé kich ban nay va cho rang sé lam

XNK cua Viét nam suy gidm va tac dong gidm khoang 0,5% GDP cta Viét Nam. Banh

gia clia chung téi can cu trén cac co sd sau:

(1)Chung tdi dang hi€u rang, muc thué déi iing 20% ma téng théng Trump dé cap
trong bai la muc thué “all-in", tic la d3 bao gém 10% thué co s& dang tam tinh.
Va muc 20% nay cé thé dugc st dung dé so sanh tusng quan vai muc thué 10%
dang ap dung cho UK, hay 18% dang dam phan vé&i Thai Lan, 25% (hay nguy coleo
thang thanh 50% v&i EU). Nhu vay, néu so sanh véi dé xuat ban dau la 46%, thi muc
20% la sy gidm thiéu dang ké. Tuy nhién, néu so sanh véi cac qudc gia da chinh
thdc ky hay dang dam phan cac vong cuéi véi My, thi mic 20% khéng phai la mot
muc thap. Vivay, ap luc vé FDI cta Viét Nam so v&i cac quéc gia khac ngoai Trung
Qudc van sé kha I6n trong thdi gian téi.

(2)Miic thué 40% déi véi hang “trung chuy&n” Ia mét khai niém canlam ré hon. Viét
nam dang gap van dé vdi viéc bi cao budc la “nudc trung gian” dé trung chuyén
hang Trung Quéc sang My. Vi vay, viéc ap dung rieng mot muc thué cao hon han
dé tranh tinh trang nay 1a diéu dé& hiéu. Tuy nhién, chung téi chua thay thong tin vé
viéc dinh nghia “hang trung chuyén” trong tuyén bé ctia téng théng Trump. Hién
c6 2 phucng phap xac dinh hang trung chuyén la theo CO (Certificate of Origin:
Chuing nhan xuat xi hang héa) va RVC (Regional value content: Ham lugng gia
tri khu vuc/Ty Ié gia tri ndi dia). RVC = ty |é giira gia tri ndi khi/gia FOB ctia hang
héa. Theo céc hiép dinh FTA, néu RVC trén 40% thi dugc coi la xut xir hgp 1& dé
hudng uu dai thué. Théng thudng, RVC cling dong thai la diéu kién quan trong nhat
dé mét mat hang dat dugc CO. Vi vay, méc du Viét Nam va My chua ky két FTA,
nhung xét trén ban chat cta van dé thuong mai, chung tdi cho réng, tiéu chi ap
dung sé dua trén RVC va sé can sy thda thuan/giam sat chat ché gilra 2 nudc doi
véi tling nhém méat hang cu thé. Day la mét thach thic déi véi Viét Nam, khéng chi
do dac thu nén kinh té phu thudc nhiéu vao viéc nhap NVL ti Trung Quéc, ma con
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tu nhiéu quéc gia khac. Nén kinh té nhiéu ndm phu thudc vao FDI v&i muic dé tham
dung lao ddng cao va ham lugng gia tri ndi tai thap sé can su cai té.

(3) Tuy nhién, muc dé chénh Iéch gilia thué 40% & 54% duy kién ap dung cho Trung
Quéc co thé khién cho hoat dong “trung chuyén” van tiép dién trong ngan han.
Diéu nay cé Igi cho mdt sé6 doanh nghiép nganh logistics trong ngan han, tuy
nhién, lai de doa chénhléch can can thuong maitrong trung—daihan va tu dé khién
quan hé thuong mai Viét — My tré nén phuc tap hon.

(4) Tac déng cia thué quan sé khac biét ddi véi tirng nhém nganh. Dudi day la bang

ty trong top 10 mat hang xuat khiu clia Viét Nam trong Q12025 va ham lugng FDI
cla cac nhém hang (Tham khdo phu luc 1).
Trong bang dudi day, ching tbi thady rang, nhém hang dién td& & may tinh, dién
thoai & linh kién, may moc thiét bi, giay dép, xo, sgi dét, nguyén phu liéu dét may...
déu la cac nhdm hang cé ham lugng FDI rat cao, ty 1&é nhap kh&u nguyén vat liéu ti
Trung Qudc ciing rat I6n, tu do, déi mat vai nguy co bi ap thué 40%. Trong khi cac
nhom g, néng thay san, cao su... sé khdng gap van dé vé xuat xu. Chung toi sé co
danh gia chi tiét han déi vai tiing nhdém doanh nghiép niém yét trong bao cao cap
nhat tiép theo.
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Mat hang
Téng céng

1 Dién td & May
tinh
Dién thoai & linh

2 i
kién

3 May méc, thiét bj

4 Hang may mac &
vai

5 Giay dép - NPL da
giay

6 G& va san pham
gd

7 PT van tai & phu
tung

8 Caphé

9 Thiy san

10 Sat thép

Téng gia tri xuat khdu ca

nuéc Q1/2025
Ty USD % YoY Ty USD % ty trong
FDI

102.84 10.60% 73.44 71.40%
21.12 29.20% 19.72 93.40%
14.04 -0.90% 14.01 99.80%
12.37 13.60% 10.26 82.90%
8.69 11.10% 5.15 59.20%
5.37 12.10% 4.26 79.30%
3.93 11.10% 1.73 44.00%
3.92 7.00% 3.14 80.00%
2.81 45.80% 0.94 33.50%
2.31 19.20% 0.19 8.40%
1.79 -25.10% 0.72 40.50%

ACBS Research Department
Tel: (+84) (8) 3823 4159 (ext: 354)
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Phuluc1l

Ky Q1/2025
% YoY % XK sang
My/Téng XK

cda VN
9.5% 30.50%
23.2% 35.40%
-0.9% 19.60%
5.8% 42.50%
10.4% 43.60%
10.9% 36.70%
6.5% 54.30%
1.7% 19.10%
38.3% 6.40%
9.3% 16.10%
-31.8% 11.70%

www.acbs.com.vn

Bloomberg: ACBS <GO>

Gia tri xuat khau VN sang Hoa

% YoY

21.9%

48.3%

-10.2%

25.3%

15.2%

15.6%

12.9%

-1.9%

50.8%

14.9%

-47.7%

Ngay 03/07/2025

Téng gia trinhapkhducd  Gia tri nhap khau tir Trung

nudéc Q1/2025 Quéc Q1/2025
Ty USD % YoY Ty USD % NK tu
Trung
Quédc/Téng
NK cta VN
99.68 17.00% 58.08 38.20%
31.64 51.50% 10.56 32.70%
2.55 12.00% 0.00 88.50%
12.64 22.10% 7.77 61.50%
3.45 9.70% 2.29 66.40%
1.70 9.40% 0.98 57.00%
0.67 24.70% 0.29 43.00%
0.26 -27.20% 0.04 15.00%
#N/A #N/A #N/A #N/A
0.76 23.00% 0.08 9.90%
2.65 -9.60% 1.41 53.20%
Ngudn: Hai quan Viét Nam
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Léman Luxury, 117 Nguy&n Dinh Chiéu, Phudng V& Thi

Sau, Quan 3, TP.HCM
Tel: (+84 28) 7300 1000

PHONG PHAN TiCH

Giam Doc Phong Phéan Tich

D& Minh Trang
(+84 28) 7300 7000 (x1041)
trangdm®@acbs.com.vn

Giam déc phan tich nganh Bat
ddng san

Pham Thai Thanh Trac

(+84 28) 7300 7000 (x1043)
trucptt@acbs.com.vn

CVPT - Vat liéu Xay dung, Hoa
chat

Tran Nhat Trung

(+84 28) 7300 7000 (x1045)
trungtn@acbs.com.vn

CVPT - Logistics

Nguyé&n Thé Hung

(+84 28) 7300 7000 (x1047)
hungnt@acbs.com.vn

Giam déc phan tich nganh Tai
chinh

Cao Viét Hung

(+84 28) 7300 7000 (x1049)
hungcv@acbs.com.vn

CVPT - Nganh Dién, nudc

Pham Dic Toan
(+84 28) 7300 7000 (x1051)
toanpd@acbs.com.vn

CVPT -Xay dung

Pd Tién Pat

(+84 28) 7300 7000 (x1048)
datdt@acbs.com.vn

KHOI KHACH HANG DINH CHE
Trudng phong khéi khach hang dinh ché

Chu Thi Kim Huong
(+84 28) 7300 7000 (x1083)
huongctk@acbs.com.vn
groupis@acbs.com.vn

Chuyén vién GDKHbC
Nguyén Tran Nhu Huynh
(+84 28) 7300 6879 (x1088)
huynhntn@acbs.com.vn

Chuyén vién GDKHbC
Thanh Tran

(+8428) 7300 6879 (x1120)
thanh.tt@acbs.com.vn

ACBS Research Department
Tel: (+84) (8) 3823 4159 (ext: 354)

Chi nhanh Ha Noi

Ngay 03/07/2025

10, Phan Chu Trinh Q.Hoan Kiém, Ha Noi

Tel: (+84 24) 3942 9395
Fax: (+84 24) 3942 9407

Giam déc phan tich nganh Hang
tiéu dung, Cong nghé

Luong Thj Kim Chi

(+84 28) 7300 7000 (x1042)
chiltk@acbs.com.vn

CVPT-Vimd & TT Tién té

Trinh Viét Hoang Minh
(+84 28) 7300 7000 (x1046)
minhtvh@acbs.com.vn

CVPT- Dau khi

Phan Viét Hung
(+84 28) 7300 7000 (x1044)
hungpv@acbs.com.vn

NVPT -PTKT

V6 Phua Hitu
(+84 28) 7300 7000 (x1052)
huuvp@acbs.com.vn
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ACBS Cép nhét nhanh Ngay 03/07/2025

KHUYEN CAO
Xac Nhan Caa Chuyén Vién Phan Tich

Chung téi,céc tac gia clia badn bao céo phan tich nay, xac nhan rang (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bao cdo phan tich nay Ia cla
chuing téi (2) chung téi khéng nhan dugc bat ky khodn thu nhap nao, truc tiép hodc gian tiép, tir cac khuyén nghj hodc quan diém dugc trinh bay
do.

Céng B6 Théng Tin Quan Trong

ACBS va cac té churc ¢co lién quan clia ACBS (sau day goi chung la ACBS) da c6 hoac sé tién hanh cac giao dich theo gidy phép kinh doanh cla
ACBS vai cac cdng ty dugc trinh bay trong ban bao cao phan tich nay. Danh muc dau tu trén tai khoan tu doanh chiing khoan ctia ACBS ciing co
thé c6 chiing khoan do cac céng ty nay phat hanh. Vi vay nha dau tu nén luu y rdng ACBS c6 thé cé xung dét Igi ich & bat ky thai diém nao.
ACBS phat hanh nhiéu loai bao cao phan tich,bao gém nhung khéng gidi han & phan tich ca ban, phan tich c8 phiéu, phan tich dinh lugng hoac
phan tich xu hudng thj trudng.Cac khuyén nghi trén méi loai bao cao phan tich c6 thé khac nhau,nguyén nhan xuat phat tu su khac biét vé thai
han dau tu, phuong phap phan tich ap dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén B6 Mién Trach Nhiém

Ban bao cao phan tich nay chi nhdm muc dich cung cép théng tin, ACBS khdng cung cap bat ky bdo ddm ré rang hay ngu y nao va khéng chiu
trach nhiém vé sy phu hgp clia cac thdng tin chirta dung trong bao cdo cho mdt muc dich st dung cu thé. ACBS sé& khédng xem nhiing ngudi nhan
bao cao,khdng nhan truc ti€p tir ACBS, la khach hang ctia ACBS.Gia ching khoan dugc trinh bay trong két luan clia bao cao (néu cé) chi mang
tinh tham khao.ACBS khéng dé nghi hodc khuyén khich nha dau tu tién hanh mua ho&c ban bat ky ching khoan nao dua trén bao cao nay. ACBS,
cac té chuc lién quan cia ACBS, ban quan ly, d8i tac hodc nhan vién ctia ACBS sé& khang chiu trach nhiém cho bat ky (a) cac thiét hai truc
tiép, gian tiép; hodc (b) cac khoan tén that do mat Igi nhuan, doanh thu, co héi kinh doanh hoic cac khoan tén that khac, ké ca khi ACBS da
dudc théng bao vé kha nang xay ra thiét hai hodc tdn that dé, phat sinh ti viéc sit dung ban bao cao phan tich nay hodc théng tin trong dé.
Ngoai cac théng tin lién quan dén ACBS,cac théng tin khac trong ban bao cao nay dugc thu thap ti cac nguén ma ACBS cho rang dang tin cay,
tuy nhién ACBS khéng bdo ddm tinh day du va chinh xac cla cac théng tin d6, Cac quan diém trong bao cdo cé thé bi thay d8i bat ky Iic nao va
ACBS khéng c6 nghia vy cap nhat cac théng tin va quan diém da bj thay d&i dé cho nha dau tu da nhan bao céo nay.

Ban bao cao cé chita dung cac gia dinh,quan diém cia chuyén vién phan tich, tac gia ctia bao cao, ACBS khéng chiu trach nhiém cho bat ky
sai s6t nao ctia ho phat sinh trong qua trinh 1ap bao cao,dua ra cac gia dinh, quan diém.Trong tuong lai, ACBS cé thé sé& phat hanh cac ban
bao cao cé thong tin mau thuin hodc tham chi cé néi dung két luan di ngugc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyén nghij trong ban
bao cdo nay hoan toan la cda riéng chuyén vién phan tich,cac khuyén nghj d6 khéng dugc dua ra dua trén cac Igi ich clia bat ky ca nhan té chuc
nao, ké cd |giich ctia ACBS.Ban bao cao nay khong nh&m dua ra cac 1&i khuyén dau tu cu thé,cling nhu khéng xem xét dén tinh hinh va diéu kién
tai chinh cda bat ky nha d4u tu nao, nhiing ngudi nhan ban bao cao nay. Vi vay cac ching khoan dugc trinh bay trong ban bao céo cé thé khong
phU hgp véi nha dau tu. ACBS khuyén nghi réng nha dau tu nén ty thuc hién danh gia déc 1ap va tham khdo thém y kién chuyén gia khi tién hanh
dau tu. Gia tri va thu nhap dem lai ti cac khodn dau tu cé thé thay d8i hang ngay tluy theo thay déi cla nén kinh té va thj trudng chiing khoan.
Cac két luan trong bao cdo khéng nhdm tién doan thuc té do d6 né cé thé khac xa so véi thuc té, két qua dau tu clia qua khirkhéng bdo ddm cho
két qua dau tu cua tuong lai.

Ban bao cao nay c6 thé khdng dugc phat hanh rong rii trén phuong tién thong tin dai chiing hay dugc st dung, trich din béi cac phuong tién
thang tin dai chung ma khéong cé su ddng y trudc bang van ban cia ACBS. Viéc st dung khéng cé su dong y ctia ACBS sé bi xem la bat hgp
phap va ca nhan,td chtic vi pham cé nghia vu béi thudng moi thiét hai, tén that (néu cé) da gay ra cho ACBS ti su vi pham dé.

Trong trudng hgp qudc gia clia nha dau tu nghiém cam viéc phan phéi hodc nhan cac bao cao phan tich nhu thé nay thi nha dau tu can hiy ban
bao cédo nay ngay 13p tuc, néu khéng nha dau tu sé hoan toan tu chju trach nhiém.

ACBS khéng cung cap dich vu tu van thué va khdng ndi dung nao trong ban bao cado nay dugc xem nhu c6 ndi dung tu van thué. Do dé khi lién
quan dén van dé thué, nha dau tu can tham khao y kién clia chuyén gia dya trén tinh hinh va diéu kién tai chinh cu thé cla nha dau tu.

Ban bao cao nay cé thé chira dung cac dudng dan dén trang web ctia bén thit ba, ACBS khong chiju trach nhiém déi véi ndi dung trén cac trang
web nay. Viéc dua dudng dan chi nhdm muc dich tao su thuén tién cho nha dau tu trong viéc tra ctiu théng tin; do d6 nha dau tuhoan toan chiu
cac ruiro khi truy cap cac trang web nay.

© Copyright ACBS (2025).Moi quyén sé hiiiu tri tué va quyén tac gia la ciia ACBS va/hoac chuyén vién phan tich,Ban bao cao phan tich nay
khéng dugc phép sao chép,toan bé hodc mét phan, khi chua cé su déng y bing vian ban cia ACBS.
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