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Tac dong clia cudc bau cll tdng théng My 2024 dén nén
kinh té Viét Nam

Chién dich tranh ctrténg thdng My cho nhiém ky 2025-2029 s& s&m cé két qua cudi cling sau cudc
téng tuyén clrvao ngay 05/11/2024. Vé&i dnh hudng kinh té va chinh trj ctia Hoa Ky, két qua bau ct
sé& la mét sy kién quan trong co tac dong sau rong dén cac quéc gia khac, bao gém ca Viét Nam.
Trong ngén han, cac tac déng sé co6 thé dugc quan sat dau tién trén thj trudng tai chinh (cé phiéu,

trai phiéu va ngoai héi). Sau d6, cac tac dong kinh té va chinh tri réng I6n hon s& dan 16 dién.

Cac cudc tham do gan day cho thdy mot cudc dua sat sao gilta cac Ung clrvién hién tai tirDang Dan
cht (Kamala Harris) va Bang Céng hoa (Donald Trump). Kamala Harris dugc xem la Ung cU vién sé
tiép tuc di san clia ngudi tién nhiém Dang Dan chi, Joe Biden, do d6 cé thé it tao ra cac nguy co vé
su mat 8n dinh. Ngugc lai, su trd lai cia Donald Trump, néu dugc bau, sé tao ca héi cho éng tiép

tuc cac chinh sach dugc xem Ia da lam gian doan quan hé thucng mai quéc té ké tirndm 2018.

Tém lai, vé phat trién kinh té trong nudc, trong khi Trump tap trung vao viéc gidm thué thu nhap
cho doanh nghiép & ca nhan va gidm thiéu cac quy dinh cho doanh nghiép, Harris nhdn manh viéc
t&ng thué thu nhap doanh nghiép — dac biét la tang thué déi véi ngudi giau — va mé réng phuc Igi
cho ngusi lao ddng nham gidm bat binh ddng thu nhap. Trong chinh sach kinh té d&i ngoai, Trump
tiép tuc Gng hd viéc mé& réng chién tranh thuong mai, ap thué suat nhap khiu déi véi tat ca cac
qudc gia, véi trong tam 1a hang hoa Trung Qudc. Ngugc lai, Harris co cach tiép can chon loc hon,
mac du ba van coi Trung Quéc la muc tiéu chinh trong cac quy dinh han ché thuong mai. Tuy nhién,
cd hai Ung cl vién déu can nguén ngan sach dang ké dé thyc hién céc ké hoach clia minh. Do dé,
tang chi tiéu ngan sach quéc gia—va do dé lam téng ty 1€ tham hut ngan sach lién bang so vai GDP
— dudng nhu la mét yéu té chung cho bat ky chinh quyén nao, déc biét la trong nhitng nam dau cta
nhiém ky téng théng.

Viét Nam, v&i nén kinh té rat m3—trong d6 doanh thu thusng mai chiém 158% GDP, Hoa Ky la d6i
tac xuat khdu I6n nhat (xut siéu 83 ty USD) va Trung Qudc |a ddi tac nhap khiu 1én nhat (nhap siéu
49 ty USD) - cling khéng tranh khéi anh huéng tir két qua bau ci My. Chung téi thay tac déng nay
sé dién ra theo hai cach chinh:

Tac dong ngén han: VND c6 kha nang phai d&i mét véi ap luc gidm gia I6n han néu Trump théng c
va thyc hién cac chinh sach kinh t& cia minh, vi nhiing diéu nay chd yéu lam tang gia tri USD. Diéu
nay sé& khién du dia chinh sach tién té ctia Viét Nam khéng con, ti do tac déng tiéu cuc tdi nén kinh
té ndi chung va kha néng sinh 18i ctia nganh ngan hang noi riéng. Thém vao dé, xudt khau cda Viét
Nam sang My cé thé gap thach thic néu Trump ap dung thué nhap khiu déi vai tat cd hang héa
nhu 8ng tuyén bd. Cac nganh xuat khiu (thly san, dét may, sdm 18p, d6 gb, thép, v..v..) c6 thé sé&
déi mat véi kho khan trong ngén han vé chinh sach thué, va kho khén trong dai han vé viéc suy gidm
nhu céu ti thj trudng My néu hang hda nhap khau tré nén qua dat dd. Tuy nhién, kho khan nay cé
thé bu d&p phan nao néu cac doanh nghiép Viét Nam c6 thé Idy dugc mot phan miéng banh xuat
kh&u ti Trung Quéc.

Trién vong dai han: Viéc gidm sy phu thudc vao nguén hang héa ti Trung Quéc 1a chién lugc xuyén
sudt cla hai d&i téng thdng My gan day. Vi vay, xu hudng FDI ti Trung Quéc sang cac qudc gia lan
can, trong do6 co Viét Nam dugc du bao sé tiép dién trong cac nam téi. Diéu nay sé tiép tuc hé trg
su tdng trudng FDI cta Viét Nam. Cac doanh nghiép bat déng san khu céng nghiép, van tai & kho
b3i sé dugc hudng Igi nhG san lugng hang héa gia tang.
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Trump & Harris: Cac dé xuat chinh sach quan trong

Trump

Harris

e Chién dich tranh ci ndm 2024 ctGa Donald e

Trump tiép tuc theo dudiva ma réng cac cha dé
6ng da gidi thiéu trong nhiém ky dau tién, tap
trung vao viéc duy tri cac khia canh quan trong
cla Dao luat Cat gidm Thué va Viéc lam (TCJA).
Cu thé, Trump nhdm dén viéc duy tri muc thué
suat ca nhan thap hon, loai bd thué déi véi cac
khoan phuc lgi An sinh xa héi va gidm thué doanh
nghiép tir 21% xudng 15%. Cac dé xuat cia éng
cling nhan manh viéc tdng cudng chi tiéu cho
qudc phong va co sd ha tang, dong thai dé xuat
bai b dang ké cac quy dinh vé tai chinh va méi
trudng.

Chinh sach thuong mai: Trump cam két tiép tuc
cac chinh sach thuong mai nghiém ngat cla
minh, bao gém viéc tang thué quan déi véi hang
hoa Trung Quéc va c6 thé m&réng cac thué nay
t&i cac quéc gia nudc ngoai khac. K& hoach cla
6ng cling nhdn manh san xuét va san lugng nang

lugng clia My la nhiing uu tién hang dau.

Kamala Harris dé xuat mét chién lugc kinh té ddi
ndi trai ngugc dang ké véi Trump. Cach tiép can
clia ba nhdn manh viéc thuc ddy céng bang xa
héi bdng cach mé& réng cac khoan khau tru truc
tiép vao thué, cu thé 1a tdng muc khau tru truc
ti€p thué Tré em lén 3.600 USD cho tré nhd va
tdng muc khau trir truc ti€p thué thu nhap dé hd
trg cong nhan khéng cé con cai. Ngoaira, badng
hé viéc tdng thué doanh nghiép tlr21% 1én 28%,
nham tao ra ngudn doanh thu cho cac sang kién
cbng cdng.

Chinh sach thuong mai: Harris dykién sé& duy tri
nhiéu chinh sach thusng mai hién tai ctia Biden,
bao gém chinh sach thué quan d8i v&i hang hoa
Trung Quéc, nhung sé dat trong tdm hon nita
vao cac tiéu chuén lao déng va mai truéng. Cac
ké hoach clia ba ciling bao gém viéc téng cudng
trg cp cho chdm séc suc khde va hé trg cho

ngudi mua nhalan dau.

Chinh sach
thué

Gia han cac quy dinh thué ca nhan ciia Dao luat
Cat gidm Thué va Viéc lam (TCJA): Duy tri cac
khung thué da dugc giam, gitt muic thué TNCN
cao nhat & muic 37% va duy tri khodn khau tru
tiéu chudn da dugc md& réng. Gilt nguyén cac
khoan khau tri cé gidi han cho I3i suat thé chap
va thué tiéu bang/dia phuong va gia han cac
khodn khau tru truc tiép thué tré em va khau trir
truc ti€p thué cho phu thudc véingudng hién tai.
Xoéa bd thué trén cac khoan Igi ich An sinh Xa
hdi: Loai bd tat ca cac loai thué trén cac khoan
phuc Igi An sinh xd hdi, mi&n cac khoan nay khoi
thu nhap chiu thué d8i véi moi muc thu nhap.
Gia han cac quy dinh thué doanh nghiép ctua
TCJA: Khdi phuc hoan toan ty Ié khdu hao 100%
cho chi phi dau tu va cho phép khau trir ngay chi
phi Nghién ciu & Thi nghiém, ddo ngugc cac
quy dinh da bi loai bd sau nam 2017.

Thué thu nhap doanh nghiép: Gidam xuéng 15%
tUmuc 21% hién tai.

Kha&u tru truc tiép thué tré em: Tang muc gidm
tri thué tryc tiép tu khodn thué phai nép doi véi
hé gia dinh cé tré em 1én 3.600 USD cho tré nhé
va 3.000 USD cho tré I6n han, cho phép hoan lai,
ma réng diéu kién dén 17 tudi va thém 2.400
USD cho tré sa sinh.

Kh&u tru truc tiép thué thu nhip: Nang cao
muic mién thué cho céng nhan khéng co con cai
va gidm tudi du diéu kién xuéng 19.

Thué trg cap phibao hiém: Kéo daivinh vién cac
khodn trg cap gia tdng cho cac khoan phi bao
hiém theo Pao luat chdm séc stc khde hgp tui
tién (ACA) dé giup ngudi dan My c6 thé mua bao
hiém v&i chi phihgp ly hon.

Thué thu nhap doanh nghiép: Tang thué doanh
nghiép tir21% lén 28%.
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Chinhsach ¢ Chinh sach thuong mai cGia Trump la tiép tuc e Phé phan cac Hiép dinh Thuong mai Tu do

thuong mai ho&c gia tdng thém cac muic thué quan, ddcbiét  trong qua khi: Bd phiéu chéng lai NAFTA va
déi véi hang hoa Trung Quéc. TPP, d6ng th&i phan d8i USMCA.

e Trump dé xuat cac muc thué 60% ddi véi hang e Tap trung vao bao vé ngudi lao dong va mai
héa tir Trung Quéc va 10-20% déi vai hang héa trudéng: Mac du khoéng phai la linh vyc uu tién,
tur cac quéc gia khac. Harris cho réng ba Ging hd nhiéu hon viéc bdo vé

ngudilao déng vamoitruong trong cac hiép dinh
thuong mai.

o Duy tri chinh sach thuong mai cta Biden: Dy
kién s& gilr nguyén hau hét cac thué quan cua
Trump déi vai Trung Quéc, théng nhat véi 1ap
trudng ctia Biden, cho thay khdng co6 thay d8ilan
nao dugc mong ddi trong cac chinh sach thucng

mai hién tai.

Chinhsach ¢ Gidm quy dinh: Ti€p tuc bai bd cac quy dinh H& trg ngudi mua nha 1an ddu: Cung cdp 25.000
khac trong linh vuc méi trudng va tai chinh. USD hé trg tién dat coc cho ngudi mua nha lan
e Chi tiéu: Co6 kha nédng téng chi tiéu cho quéc dau trong bén nam.

phong va dau tu ca s ha tang.

Nhin lai mét sé chi tiéu kinh té chinh trong nhiém ky ctia Trump

Phan tich vé chinh sach kinh t& cla Trump va tac ddng cla céac chinh sach nay déi véi nén kinh té va thi trudng viéc Iam ctia My
cho thdy mét buc tranh phic tap. Mac du nén kinh té My thé hién sy tdng trudng manh mé trong suét nhiém ky clia 6ng, nhung
khéng cé bdng ching thuyét phuc rédng sy tdng trudng nay hoan toan la do cac chinh sach ma Trump thudng ké céng. Nhiéu
nghién ctiu cho thay Trump da cé nhiing may man nhat dinh khi k& thira tir Obama mét nén kinh té dang trén da héi phuc sau cudc
khiing hodng tai chinh ndm 2008. Tuy nhién, can cdng bang nhin nhan réng, su tang trudng dang ké cda thj trudng ching khoan
My va Igi nhuan doanh nghiép trong nhiém ky ctia Trump nhu nhiing diém sang khéng nén bd qua.

1. Tangtrudng GDP

Ty & tdng trudng GDP va xu hudng viéc lam trong nhiém ky ctia Trump dugc cho la phdn anh phan 16n sy tiép dién cta quy dao da
dugc thiét Iap trong nhiém ky cta Obama. Tuy nhién, ca téng trudng GDP thuc va ty I tao viéc lam déu chi tuong duong hodc
tham chi hai thap hon so v&i nhiing ndm cudi ctia nhiém ky Obama. Vi dy, t8ng GDP thuc téng 7,5% dudi thdi Obama so vai 7,2%
dugi thai Trump, trong khity 1é tao viéc lam la 5,3% dudi théi Obama so vGi 4,3% dudi thdi Trump. Ngoai ra, dudi thai Biden, tang
trudng GDP van viing chic, v&i du bao ndm 2024 cho thay ty 1& hang nam khoang 2,8-3,0%.

Tang truéng GDP
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2. Lamphat

Trump nh&m chuic vao ndm 2018 trong béi canh hudng Igi clia thdi ky lam phat thap — cling la mét xu hudng da dugc thiét 1ap vao
thai diém cudi nhiém ky ctia Obama. Méac du lam phat da c6 su gia tdng nhe trong vong hai ndm dau nhiém ky cdia Trump, chd yéu
do viéc ndildng tién té dé tai trg cho chi tiéu céng va kich thich tang trudng - diéu nay thudng xay ra trong nhiing nam dau cla
hau hét cac nhiém ky t8ng théng My - nhung nhin chung, nhiém ky ctia Trump da cho thdy mét buc tranh lam phat tuong déi dé
chiu. Tndm 2017 dén 2020, lam phat gidm tir 2,1% xudng 1,2%, trudc khi tadng vot dudi thdi Téng théng Biden. Su gia tdng sau
dd chi yéu do tac déng cla dai dich Covid-19 va cudc xung dot Nga-Ukraine — nhitng sy kién da dat thém ap luc 1én chudi cung
Uing toan cau va chi phi nang lugng, cling nhu mic 13i suat gdn nhu béng 0 clia Fed trong sudt thai ky Covid-19.

Lam Phat L3i suat quy Lién bang
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3. Viéclam
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4. Ngan sachlién bang
Trong nhiém ky ctia Trump, truéc khi dai dich Covid-19 bung phat vao ddu ndm 2020, nén kinh té My khéng gép phai bat ky cudc
khiing hodng kinh té& hay chinh tri nao dang ké nhu trong cac nhiém ky téng théng trudc dé. Chdng han, nhiing nam dau thap nién

My da ching kién mdt cudc suy thoai va Chién tranh Ving Vinh, trong khi khiing hodng tai chinh n&m 2008 cé tac déng sau
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réng lén toan cau. Mac du cé su 8n dinh tuang ddi nay, tham hut ngan sach lién bang/GDP van dan dén tang Ién dudi sy 1anh dao
clia Trump, vugt qua muic 4,0%. Con sé nay ndi bat, dac biét khi so sanh vai ty 1& thadm hut trung binh 3,2% dugc quan sat tir 1990
dén 2020. Mic trung binh ndy da tinh cd khodng thai gian khé khdn trong nhitng ndm dau nhiém ky ctia Obama, khi Chinh phti cén
phai chitiéu cac goi kich thich I6n dé vuc day nén kinh té tircudc khiing hodng tai chinh nghiém trong 2008. Dang chuy, néu ching
taloai tri nhiting ndm day bién déng do, ty 1& tham hut/GDP trung binh 30 ndm gidm xuéng chi con 2,97%. Do do, c6 thé suy luan
rang cac chinh sach uu dai thué ctia Trump da gép phan lam gidm thu ngan sach lién bang, tir do lam tang ty 1&é tham hut ngan sach

lién bang/GDP. M&c du vay, nhitng thanh tyu kinh té dat dugc trong nhiém ky ctia &ng cling khéng cé gi n8i trdi hon.

Tham hut/ Thang du Ngan sach Lién bang
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5. Dién bién cua thi trudng chiing khoan

Lién quan t&i tdng trudng cua thij trudng chiing khoan My, nhiém ky clia Téng théng Trump cho thay nhiing diém manh dang ké,
tuy khéng lap dugc ky luc méi. Mac du sy téng trudng cla thi trudng chiing khoan dudi thai Trump khéng dat muic cao nhu thgi ky
Téng théng Clinton, nhung su ting trudng ctia S&P 500 trong sudt bén ndm nhiém ky ctia Trump da lién tuc vugt tréi so véi muc
trung vi 30 ndm. Quan trong hon, sy tang trudng nay di&n ra ma khéng c6 bat ky cudc khiing hoang tai chinh 16n nao, gop phéan
tao ra cdm giac 6n dinh trén thj trudng. Thém vao do, cac cdng ty trong chi sé S&P 500 da chiing kién su gia tdng dang k& vé Igi
nhuan trén mdi c8 phiéu (EPS), mot sy chuyén bién tich cuc dac biét rd rét khi so sanh véi nhiing nam cuéi nhiém ky ctia Obama.
Tuy nhién, xu hudng nay da ddo ngugc do su gian doan kinh té gy ra bdi dai dich COVID-19. Nhiing két qua nay cho thay cac
chinh sach uu dai thué doanh nghiép ctia Trump, dugc thiét ké dé kich thich dau tu doanh nghiép ctia My, da gop phan lam tang
Igi nhuén doanh nghiép va téc dé tang trudng thi trudng chiing khoan trong nhiém ky ctia éng.

Muic tang tich liiy cda chi sé DJI trong 3 ndm dau cia
mdi nhiém ky téng théng
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Lgi nhuan hang nam S&P500 Tang trudng EPS ctia S&P500
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6. Dién bién ciia chi s DXY

Trong nhiém ky ctia Trump, chi sé stic manh déng USD (DXY) duy tri trong bién do 89-102 - mét muic da dugc thiét Iap trong giai
doan 2014-2018, sau khi DXY pha v& khodng 71-90 truéc dé da duy tri trong suét 10 ndm tuir 2004 dén 2014. Cac xu hudng dai
han ctia DXY chu yéu bi chi ph&i bdi chinh sach ctia Cuc Dy trit Lién bang (FED) hon la b3i bat ky quyét sach nao ctia mét chinh
quyén téng théng cu thé. Cac quyét dinh vé 13i suat clia FED, nhdm kiém soat lam phat va thj trudng lao déng, thudng dugc diéu
chinh phii hgp v&i chu ky kinh té noi chung va hoat déng déc Iap vai anh hudng clia t8ng théng. Méc du cac bién déng ngan han
clia DXY c6 thé phan anh mét sé chinh sach clia téng théng, hudng di téng thé clia chi s nay chi yéu lién quan t&i phan Ung clia

FED déi v&i cac diéu kién cta chu ky kinh té. N6i cach khac, xu hudng trung han ctia DXY gan bo véi chu ky kinh té.

DXY sv L3ai suat USD
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Nguén: Bloomberg
Thuong chién cta Trump: VEé lai buic tranh thuong mai toan cau

1. Trung Quéc: Nan nhan I6n nhat
Chinh sach thuong mai ctia Donald Trump néi bat véi lap trudng manh mé chéng lai thuong mai toan cau, dac biét 1a vai Trung
Quéc. Chinh quyén clia 6ng da ap dung thué quan Ién khodng 550 ty USD hang nhap kh&u tir Trung Quéc, v&i mic thué tu 7,5%
dén 25%, anh hudng dén nhiéu loai sdn phdm, bao gém dién t& va chat ban dan. Chién lugc nay nhdm gidm tham hut thuong mai
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va dua cac cdng viéc sdn xuat trd lai nudc My, déng thai gay ap luc budc Trung Quéc phai diéu chinh cac chinh sach thuong mai
cta minh.

Chinh quyén Biden vé ca ban da gilt nguyén cac muc thué nay, tham chi cling cd mét sé thué trong céc linh vuc quan trong, bat
chap réng diéu nay gay tac dénglén chi phi nhap kh&u cho cac doanh nghiép va ngudi tiéu dung My. Diéu nay cho thady mét chién
lugc chung trong cach tiép can déi véi thuong mai My-Trung, méc du méi chinh quyén da truyén dat cac muc tiéu ctia minh theo
cach khac nhau.

Su gidm sut trong nhap khiu t Trung Quéc da dugc can bang phan 16n bdi su gia tdng nhap khu ti cac quéc gia lan can. Diéu
nay cling c6 |1& phdn anh nd luc cla cac nha san xuat Trung Quéc trong viéc ddi phoé vai hang rao thué quan clia My théng qua cac
tuyén thuong mai thay thé.

Muic dé tham hut Thuong mai gilla My va cac déi tac I6n
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TQ Canada Mexico e Nhat Ban + Han Quéc + Dai Loan + Viét Nam EU 27

Nguén: Comtrad

2. Viét Nam: Mét trong nhiing déi tac hudng lgi
Thang du thuong mai cla Viét Nam v&i My da tang dang ké sau khi cudc chién thucng mai My-Trung bat dau, trai ngugec hoan
toan vai tinh hinh ctia Trung Quéc. Tuy nhién, sy tdng trudng nay cudi cing da cham lai do tinh trang tén kho du thura sau Covid-
19, 1dm gidm téng cau. DU vay, quan hé thuong mai My-Viét van gap phai mét sé thach thic. Trong nhiém ky ctia Donald Trump,
My da rut khdi Hiép dinh Dai tadc Xuyén Thai Binh Ducng (TPP), mét thda thuan c6 thé thuc ddy thuong mai song phucng, va dat

Viét Nam vao danh sach giam sat vi "thao ting tién té." Tuy nhién, chinh quyén Trump da khéng ap dat bat ky bién phap tring

phat nao déi vai cac san phdm cla Viét Nam.

Duéi thai T8ng théng Biden, mdi quan hé da tré nén néng dm hon. Mac du chinh quyén clia Biden cling khéng tham gia vao CPTPP
—mét phién ban thay thé ctia TPP ma khéng cé sy tham gia ctia My, nhung d3 gisi thiéu Khung Kinh t& An D6 Duong - Thai Binh
Duong (IPEF) dé nang cao quan hé thucng mai véi cac déi tac trong khu vuc, bao gém Viét Nam. Sau chuyén thdm cap nha nudc
cua Biden vao thang 9/2023, My va Viét Nam da nang cdp quan hé 1én Déi tac Chién lugc Toan dién, cam két mé clra thij trudng
hon nita. M3c du da dat dugc nhiéu tién trién, B Thuong mai My van tiép tuc xép Viét Nam la nén kinh té phi thj trudng — mot
trong 12 nudc bj xép loai kinh té phi thi trudng, bao gém ca Trung Quéc - phan anh ap luc chinh tri dang tén tai trong nudc.
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Tham hut thuong mai My - TQ va My - VN
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Nguén: Comtrad

Toém lai, cude chién thuong mai My-Trung gan day da mang dén Igi thé cho Viét Nam nhu mét Iya chon thay thé & mét muc dé
nao d6 cho Trung Quéc trong chudi cung Uing. Khi cac nha ban 1&é My tim cach gidm thiéu tac ddng ctia thué quan 1én hang xuét
kh&u tir Trung Qudc sang My, hang hoa san xuét tai Viét Nam va cac quéc giaDdng Nam A khac da trd thanh mot sy thay thé hap
dan. M3c du van con nhiéu cau hdi vé xuat xi cudi cung clia nhitng mat hang nay - c6 khd nang van lién quan dén cac nha san xuét
Trung Quéc tam thai chuyén dich dia diém — nhung xu hudng thay déi la rd rang. Xu huéng nay dac biét rd rét trong cac nganh

cdng nghiép nhu may choi game, d6 néi that, may méac va giay dép.
May tré choi diéntu

Pt

BOO 100%

Viét Nam

400 50

100

0 ' O
Thang 1 Théng 8 Thang1 Thang6 Thang 8
201 2029 2017 2018 3029

Quén ao va giay dép
150 10088

50 Bangladesh
VIét Nam
Trung Quédc
0
Thang 1 Thang8
201 2018 2022
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Ngudn: Peterson Institute for International Economics
Tu géc dd dau tu truc tiép nudc ngoai (FDI) vao Viét Nam trong nhiing ndm gén day, chung téi da quan sat thay su gia tdng dang
ké trong ty trong FDI ti cac doanh nghiép Trung Quéc va Hong Kong - béng chiing cho xu huéng Trung Quéc + 1 da dé cap &
trén. Cuthé, ty Ié FDI tU Trung Quéc va Hong Kong da tadng tU 15% vao ndm 2016 1én 32% vao ndm 2023.

Ty trong FDI vao Viét Nam theo Quéc gia
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Nguén: TCTK Viét Nam
3. Tacdéngdénty gia USDVND
Ty gia héi doai cia VND chu yéu duge neo vao USD, tao ramdi tuong quan chat ché véi cac bién déng ctia DXY. Trong khi cac bién
déng ngén han cltia DXY c¢6 thé chju 3nh hudng bdi cac chinh sach cu thé cta chinh phd, su bién ddng trung va dai han chi yéu
dugc diéu khién bdi cac chinh sach clia Fed lién quan dén lam phat va chu ky kinh té. Trong nhiém ky ctia Trump, DXY dao déng tu
89 dén 112, va VND duy tri tuang d6i 8n dinh, chi méat gia 2,05% tir 2016 dén 2020. Ngugc lai, dusi thsi Téng thong Biden, DXY va
13i suat USD tang manh do néd luc ctia Fed nham kiém soat lam phat, dan dén sy mat gia dang ké hon ctia VND & muc 9,47%
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Tac dong tiém tang tu chinh sach chia 2 iing vién Téng thdng My dén Viét Nam

Két qua cudc bau clrténg théng My 1an thir 60 s& sdm dugc cong bé, xac dinh vj t8ng théng thir 47 cho nhiém ky 2025-2029. Két
qua nay dugc ky vong sé& co tac déng dang k& dén cac dong luc kinh té va chinh trjtoan cau, bao gém ca Viét Nam. Trong bao cao
nay, chung tdi chi tap trung vao cac tac dong kinh té tiém tang. Dya trén phan tich trudc dé vé cac chinh sach kinh té trong nusc
cla Trump va di sdn thuong mai toan cau ctia 6ng, cung véi cach tiép can ctia chinh quyén Biden trong viéc diéu chinh céc chinh

sach nay, chung téi nhan thdy mot sé tac dong co thé xay ra tly thudc vao viéc Trump trd lai hay Harris gianh chién thidng trong

cudc bau ct, nhu sau:

Trump

Harris

Tac dong thuong °
mai

Rui ro: Dudi chinh quyén cta Trump, Viét e

Nam c6 thé déi mat véi nhiéu thach thic
kinh té. Viéc ap dat cac murc thué quan manh
mé - bao gém thué 60% doi vai hang nhap
kh&u tu Trung Quéc va thué 10%-20% ddi
véi tat cd hang nhap khéu - sé Iam cho hang
hoa nhap kh&u tré nén dat dé hon, cé kha
nang lam gidm nhu cau tiéu dung cta My, tu
do lam gidm san lugng va gia tri hang xuéat
kh&u ctia Viét Nam vao My. Mét sé nghién
clu cho thay, trong diéu kién nay, GDP cuda
Viét Nam cé thé gidm gan 1% so vdikich ban
duéi chinh quyén ctia Harris.

Bén canh do, cac doanh nghiép xuat kh&u
clia Viét Nam cé kha nang bj ap thué nhap
kh8u va thué chéngban pha gia, do Viét Nam
van dang bj xép la nén kinh té phi thj truéng
va c6 thang duthucong mailén véi My. Nhiing
mat hang Viét Nam dang c6 muc thué nhap
kh8u vao My rat thap la gb (0%), thiy san
(0%), sam 16p (4%). Trong khi dét may va

Chung t6i khong du doan sé c6 su khac biét
dang ké nao trong chinh sach thuong mai
dudi chinh quyén cla Harris s& anh hudng
dén thuong mai va&i Viét Nam. Diéu nay cho
thdy mét méi trudng thuong mai 8n dinh
cho Viét Nam va quan hé song phuang gitia
My va Viét Nam sé tiép tuc dugc ciing co.
Hon nita, chinh quyén Harris cling chia sé
quan diém vai Trump vé Trung Qudc, vi vay
xu huéng “Trung Quéc +1" c6 kha nang tiép
tucdiénra. Do do, Viét Nam dugc ky vong sé
van 1a diém dén quan trong cho FDI chuyén
dia tl Trung Quéc.
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thép, tdn ma déu dang cé muc thué nhap
kh8u kha cao, tir 8-25. Tuy nhién, hau hét
cac mat hang nay hién tai déu chua bj ap

thué chéng ban pha gia. Do do, néu sy tang
I&n déng loat cla ca thué nhap khiu va thué
chéng ban pha gia cé thé triét tiéu nhiing loi
ich du kién tang thém tu viéc tai phan bé
thuong mai. Bén canh dé, viéc diéu tra
nguén géc xuat xit hang hoa cé thé tré nén
gat gao hon d€ ddm bdo My khéngbd sét cac
mat hang nhap khau tir quéc gia khac, nhung
thyc chét lai co xudt xi tu Trung Quéc. Vi
vay, cac chién dich diéu tra va giai trinh co
thé trd nén phuc tap hon d6i vdi cac doanh
nghiép xuat khiu Viét Nam.

Bén canh dé, nhu cau gidm tu My co thé
khién hang hoa gia ré ctia Trung Quéc tran
vao cac thj trudng khac, lam tén hai dén cac
nganh céng nghiép trong nhiing khu vuc do.
Viét Nam ciling sé& bj anh hudng.

e Cohdi: Viét Nam c6 thé hudng Igi tir sy thay
thé thuong mai néu My tang cudng chuyén
dich xa khdi hang nhap kh&u ti Trung Quéc,
md ra co hdi cho viéc tang cudng thuong mai
véi cac quéc gia khac, bao gém ca Viét Nam.
Cac nha kinh té dy bao réng viéc tai phan bé
thuang mai nay co6 thé thuc ddy GDP cua
Viét Nam téng khodng 0,5% so v&i kich ban
cla chinh quyén Harris, khi chudi cung Uing
dugc diéu chinh va viéc nhap khiu tu My
tdng tu Viét Nam. Di dau trong danh sach
nhiing doanh nghiép dugc hudng Igi tu lan
song di tan thd hai nay sé& la cac doanh
nghiép bat déng san khu céng nghiép. Tiép
theo d6 1a cac doanh nghiép xuét khdu co
chuiing minh xuat x&r nguén géc. Va luu lugng
hang héa dugc diéu chuyén truc tiép hodc
gian ti€p tu Trung Qudc, théng qua Viét
Nam sang My sé& gép phan hd trg tang
trudng Igi nhuén cho cac doanh nghiép van
tai & kho bai.

Tacdongléntygia e Macdu TrumpliéntuckhdngdinhrdngUSD e  Né&uHarris thdngct, chungtacé thékyvong
- USDVND dang bi dinh gia cao so v&i cac déng tién vao mét mai trudng thuang mai 8n dinh vai
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khac, dac biétla CNY, dan dénkha ndngcanh
tranh gidm sut cho hang hoéa My, nhung cac
chinh sadch ma éng dé xuat thuc chat déu co
thé lam tang gia tri cia déng dé la. Nhiing
bién phap nhu thué quan d6i véi hang nhap
kh&u va ct gidm thué doanh nghiép dugc ky
vong sé& cling ¢ USD. Trong ngén han, mét
déng dé la manh hon sé& lam tang rii ro giam
gia cho VND.

Thém vao dé, néu cac chi sé kinh té clia My

rdi ro thué quan déi véi hang nhap khiu dugc
gidm thiéu. Diéu nay co6 kha nang hé trg su
8n dinh ctia DXY. Ngoaira, su gidm bt ap luc
lam phat - do thuong mai toan cau khéng bi
&nh hudng bdi cac thué quan qua muc hoac
cacréiloan thém - co thé tao ra sututinlén
hon trong cac quyét dinh cla FED vé viéc
gidm 13i suat. Do do, ap luc gidm gia ddi vai
VND sé& thap haon dang ké so véi chinh quyén

cta Trump.

van manh mé, viéc ct gidm thué co6 thé hé
trg cho cac doanh nghiép va ngudi tiéu dung
My. Tuy nhién, chi phi nhap kh4u cao hon c6
thé gay raruiro lam phat tai My, cé khd ndng
lam chdm qua trinh cat gidm l3i suat clia Fed.
Nhiing théi gian kéo dai ma lai suat USD cao
sé giatang ap luclén VND thém nia.

e Mot méitrudng trong dé DXY manh, 13i suat
USD neo cao la bat Igi I6n cho Viét Nam vén
dang khéng con nhiéu du dia doi véi chinh
sach tién té. Lai sudt VND néu tang Ién sé
tac déng téi khd nang phuc héi cla cac
doanh nghiép ndi dia. Bén canh do, Igi nhuan
clia nganh ngan hang ciing c6 thé bj tac
déng tiéu cyc. Cudi cling, cac doanh nghiép
c6 chi phi ng vay cao, dac biét ng vay USD
cling sé chiju tac dong tiéu cuc.

VNINDEX Khdng c6 du bang ching lién két gilta sy chuyén déng ctia VNINDEX véi danh tinh hoac méi
quan hé dang phai clia téng théng My. Tuy vay, quan sat di&n bién ctia VNINDEX trong bdn cudc
bau ctr gan day, ching téi nhan thay hai xu hudng tdng ngén va trung han sau cudc bau ct nédm
2016 va 2020, nhung cling ghi nhan xu hudng gidm gidm nhe trong ngan han trudc khi tang
manh trong trung han sau ca hailan thang ct cia Obama ndm 2008, 2012. Do d6, nhiing lo ngai
vé viéc thang clr ciia Trump hodc Harris s& khién VNINDEX dién bién theo mét xu huéng bao

trudc nao do, dac biét 1a trong ngan han, dudng nhu'la khéng cé co s3.

Tuy nhién, ridi ro ngan han ddi véi VNINDEX, va thi trudng chiing khoan néi chung, c6 thé cao
hon duéi thditéng théng Trump so v&i téng théng Harris. Diéu nay chi yéula do sukhdéng chéac
chdn ma Trump c6 thé dem lai cho méi trudng kinh té va tai chinh toan ciu. Theo I1& thudng, cac
thj trudng ching khoan coi su khdng chac chan 13 "tiéu cuc" & giai doan dau va chi sau d6 mdi
danh gia tac déng thuc su ctia né.

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

www.acbs.com.vn 13
Bloomberg: ACBS <GO>



http://www.acbs.com.vn/

A( Bs Bao cao Vimd
Ngay 05/11/24

LIEN HE
Tru sé chinh Chi nhanh Ha Noi
Leman, 117 Nguyén Dinh Chiéu, Q.3, TPHCM 10, Phan Chu Trinh Q.Hoan Kiém, Ha N&i
Tel: (+84 28) 7300 1000 Tel: (+84 24) 3942 9395
Fax: (+84 24) 3942 9407
PHONG PHAN TiCH
Giam Déc Phong Phan Tich
D& Minh Trang

(+8428) 7300 7000 (x1041)
trangdm@®@acbs.com.vn

Giam déc nganh Bat dong Giam déc nganh Tai chinh CVPT-Hangtiéudung, Céng CVPT - Vat liéu Xay dung,

san ngan hang nghé Héa chat

Pham Thai Thanh Truac Cao Viét Hung Luong Thij Kim Chi Tran Nhat Trung

(+84 28) 7300 7000 (x1043) (+84 28) 7300 7000 (x1049) (+84 28) 7300 7000 (x1042) (+84 28) 7300 7000 (x1045)
trucptt@acbs.com.vn hungcv@acbs.com.vn chiltk@acbs.com.vn trungtn@acbs.com.vn
CVPT- Dau khi CVPT - Nganh bién, nuéc CVPT - Logistic CVPT-Vimdé & TT Tiénté
Phan Viét Hung Pham Duic Toan Nguyén Thé Hung Trinh Viét Hoang Minh
(+84 28) 7300 7000 (x1044) (+84 28) 7300 7000 (x1051) (+84 28) 7300 7000 (x1047) (+84 28) 7300 7000 (x1046)
hungpv@acbs.com.vn toanpd@acbs.com.vn hungnt@acbs.com.vn minhtvh@acbs.com.vn
CVPT - Xay dung NVPT -PTKT NVPT - D liéu thj truéng

P4 Tién Pat V6 Pha Hiu Mai Duy Anh

(+84 28) 7300 7000 (x1048) (+84 28) 7300 7000 (x1052) (+84 28) 7300 7000 (x1110)

datdt@acbs.com.vn huuvp@acbs.com.vn anhmd@®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 Chuyén viéen GDKHbC
Nguyén Tran Nhu Huynh Nguyén Tran Nhu Huynh
(+84 28) 7300 6879 (x1088) (+84 28) 7300 6879 (x1088)
huynhntn@acbs.com.vn huynhntn@acbs.com.vn
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KHUYEN CAO
Xac Nhan Cuaa Chuyén Vién Phan Tich

Chung t6i,cac tac gia clia ban bdo cao phan tich nay, xac nhan réng (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bao cao phan tich nay la cla
chuiing téi (2) ching téi khdng nhan dugc bat ky khodn thu nhap nao, truc tiép hodc gian tiép, tir cac khuyén nghj hodc quan diém dugc trinh bay
do.

Cdéng B6 Théng Tin Quan Trong

ACBS va cac t8 churc co lién quan clia ACBS (sau day goi chung la ACBS) d3a c6 hodc sé tién hanh cac giao dich theo gidy phép kinh doanh cla
ACBS vdi cac cdng ty dugc trinh bay trong ban bao cdo phan tich nay. Danh muc dau tu trén tai khoan tu doanh chiing khoan ctia ACBS ciing cé
thé c6 chiing khoan do cac cong ty nay phat hanh. Vivay nha dau tu nén luu y réng ACBS cé thé c6 xung dot Igi ich & bat ky thai diém nao.
ACBS phat hanh nhiéu loai bdo cao phan tich,bao gém nhung khdng gidi han & phan tich co ban, phan tich ¢8 phiéu, phan tich dinh lugng hodc
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 d4au tu, phuong phap phan tich ap dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén B& Mién Trach Nhiém

Ban bao cao phan tich nay chi nhdm muc dich cung cép théng tin, ACBS khéng cung cép bat ky bdo ddm rd rang hay ngu y nao va khéng chju
trach nhiém vé sy phu hgp clia cac thdng tin chita dung trong bao cédo cho mdt muc dich st dung cu thé. ACBS sé& khéng xem nhiing ngudi nhan
bao cdo,khdng nhan truc tiép tir ACBS, la khach hang clia ACBS.Gia chiing khoan dugc trinh bay trong két ludn clia bao cao (néu cd) chimang
tinh tham khao.ACBS khéng dé nghi hodc khuyén khich nha dau tu tién hanh mua hodc ban bat ky ching khoan nao dua trén bao cao nay. ACBS,
cac 38 chuc lién quan cGia ACBS, ban quan ly, ddi tac hodc nhan vién clia ACBS sé& khéong 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
dugc thong bao vé kha nang xay ra thiét hai hodc tén that do, phat sinh ti viéc sit dung ban bao cao phan tich nay hoic théng tin trong dé.
Ngoai cac thdéng tin lién quan dén ACBS,cac thong tin khac trong ban bao cao nay dugc thu thap tur cdc nguén ma ACBS cho réng dang tin cay,
tuy nhién ACBS khéng bao d3m tinh ddy du va chinh xac cla cac théng tin d6, Cac quan diém trong bao cdo c6 thé bj thay déi bat ky luc nao va
ACBS khéng c6 nghia vu cap nhat cac théng tin va quan diém da bj thay d&i d6 cho nha dau tu da nhan bao cao nay.

Ban bao cao c6 chiia dung cac gia dinh,quan diém cta chuyén vién phan tich, tac gid clia bao cao, ACBS khang chiu trach nhiém cho bat ky
sai st nao chia ho phat sinh trong qua trinh 13p bao cao,dua ra cac gia dinh, quan diém.Trong tuong lai, ACBS c6 thé sé& phat hanh cac ban
bao cao cé thong tin mau thuin hodc tham chi cé ndi dung két luan di ngugc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyén nghij trong ban
bdo c&o nay hoan toan la cda riéng chuyén vién phan tich,cac khuyén nghj dé khéng dugc dua ra dua trén cac Igi ich ctia bat ky ca nhan té chuc
nao, ké ca lgiich ctia ACBS.Ban bao céo nay khédng nh&m dua ra cac I8i khuyén dau tu cu thé,cling nhu khéng xem xét dén tinh hinh va diéu kién
tai chinh cda bat ky nha dau tu nao, nhitng ngudi nhan ban bao cao nay. Vi vay cac chiing khoan dugc trinh bay trong ban bao céo c6 thé khéng
phU hgp vai nha dau tu. ACBS khuyén nghi rang nha dau tu nén ty thuc hién danh gia déc Iap va tham khao thém y ki€n chuyén gia khi tién hanh
dau tu. Gia tri va thu nhap dem lai tir cac khodn dau tu c6 thé thay d&i hang ngay tuy theo thay déi ciia nén kinh té va thj trudng ching khoan.
Cac két luan trong bao céo khéng nhdm tién doan thuc té do dé no co thé khac xa so véi thuc té, két qua dau tu clia qua khirkhéng bdo ddm cho
két qua dau tu cla tuong lai.

Ban bao cao nay c6 thé khéng dugc phat hanh réng rai trén phuong tién théng tin dai chung hay dugc sit dung, trich dan bdi cac phuong tién
thong tin dai chiing ma khéng c6 su déng y truéc bing van ban cia ACBS. Viéc st dung khdng c6 su déng y ctia ACBS sé bi xem la bat hgp
phap va ca nhan,t8 chiic vi pham c6 nghia vu béi thuéng moi thiét hai, tén that (néu c6) da gay ra cho ACBS tir su vi pham dé.

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

ACBS khéng cung cép dich vu tu van thué va khéng néi dung nao trong ban bao cdo 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 co thé chiia dung cac dudng din dén trang web ctia bén thirba, ACBS khéng chiju trach nhiém ddi véi ndi dung trén céc trang
web nay. Viéc dua dudng dan chi nhdm muc dich tao sy thuan tién cho nha dau tu trong viéc tra cliu thdng tin; do d6 nha dau tu hoan toan chiu
cac ruiro khi truy cap cac trang web nay.

© Copyright ACBS (2024).Moi quyén sé hiiiu tri tué va quyén tac gia la cia ACBS va/hoac chuyén vién phan tich,Ban bao cao phan tich nay
khéng dugc phép sao chép,toan bo hodc mét phan, khi chua cé su déng y bing van ban ctia ACBS.
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