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BOI CANH

Vao thang 4 nam 2025, Hoa Ky da tao ra mot buéc chuyén
I&n trong chinh sach thuwong mai toan cau khi ap dung thué
quan toan dién, lam day Ién sy hoang loan trén cac thi trwong
tai chinh va nén kinh té toan cau. Mdc thué nay dao dong tw
10% d6i v&i tat ca cac mat hang nhap khau dén mirc thué
trirng phat Ién t&i 46% dbi v&i cac quoc gia nhw Viét Nam.
Chinh séch nay da gay ra ndi lo ngai v& mdt cudc chién
thwong mai, sw dinh tré kinh t€ va nguy co suy thoai toan cau.

Trong béi cdnh nay, cac nha dau tw da tim dén cac tai sdn an
toan, v@i gia vang tang vot Ién mirc cao m@i va trai phi€éu kho
bac My chirng ki€n mot dot tdng manh. Bai viét nay phan tich
nhirng tac dong sau rong clia cac mirc thué nay doi véi nén
kinh té toan cau, s tang trwdng chong mat clia vang va
nhirng thach thirc dac thu ma Viét Nam phai déi mat khi diéu
huéng trong con bao kinh té nay.




GIOI THIEU:
SONG THUE QUAN LAN TOA RA TOAN CAU

Vao ngay 7 thang 4 nam 2025, Téng thong Donald
Trump da ky mot Iénh hanh phéap ap dung “thué quan déi
rng", mot chinh sdch nham giai quyét sw mat can bang
thwong mai va thiic ddy cac nganh cong nghiép trong Tariffs Charged

nuéc. Cac mirc thué nay c6 hiéu Iuc tir dau thang 4, bao s ™ 6 A, Discounted
gdm miic thué co ban 10% d6i véi tat ca cac déi tac il LTET Ly
thwong mai, véi mic thué cao hon doi véi mot s6 quoc
gia—20% ddi véi Lién minh chau Au, 24% d6i véi Nhat
Ban, va mirc thué gay soc Ién t&i 46% doi voi Vit Nam.
Mac du mét s6 mat hang nhw vang théi va vi mach ban
dan dwoc mién thué, nhwng chinh sach nay da gay ra
phan &rng nhanh chéng va manh mé. Cac thi trrong
chirng khoan lao déc, x6a s6 6 nghin ty USD von hoa thi South Korea
trwng chi trong hai ngay, trong khi cac tai san an toan Thailand
nhu vang va trai phi€u kho bac My tdng manh. Switzerland

Indonesia

Reciprocal Tariffs

United Kingdom
South Africa

Brazil

Bangladesh

Dong thai tdo bao nay de doa lam suy y€u nhiéu thap ky
tw do thwong mai toan cau, dat ra nhitng cau haéi quan
trong: Nén kinh t€ toan cau sé vwot qua con bao nay
nhw thé nao, va tai sao vang lai ndi Ién nhw mot tai san
dang chu y? Thém vao d6, cac quéc gia phu thuéc vao
xudt kh&u nhw Viét Nam sé d6i pho ra sao véi hau qua
kinh té va chinh tri nay? Hay cung phan tich nhirng &nh
huwdng cta né.
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NEN KINH TE TOAN CAU:

CHIEN TRANH THUONG MAI &
NGUY CO SUY THOAI

Cac murc thué nay da doé béng dai Ién nén kinh té toan cau,
lam ndi bat nhirng diém yéu von cé va de doa téng trudng
trén moi mat tran. Dwéi day la mét s tac dong chinh:

Chién Tranh Thwong Mai Pang Dan Hinh Thanh:

o Dap Tra Ngay Lap Ttrc: Cac qudc gia doi tac thwong
mai chd chét da phan ¢ng nhanh chéng. Canada théng
bao sé ap dung murc thué 25% doi véi xe hoi san xuat
tai My, trong khi Lién minh Chau Au chuén bi cac bién
phéap khén cap dé bao vé cac nganh céng nghiép ctia
minh. Tong théng Phap Emmanuel Macron thadm chi d&
kéu goi dinh chi cac khoan dau tw clia chau Au vao MY,
b&o hiéu mdt sw ran nirt ngay cang sau sac.

e H6n Loan Chudi Cung U'ng: Cac nganh céng nghiép
phu thudc vao thwong mai toan cau—nhw 6 t6, cong
nghé va san xuat—dang d6i mat v&i nhirng gian doan
ngay lap tirc. Mirc thué 25% déi véi phu tung 6 t6 cé
hiéu Iwc tlr ngay 3 thang 5 da khién cd phiéu 6 t6 lao
doc, véi cac cong ty canh bao vé gia tiéu dung cao hon
va cham tré trong s&n xuét.

e Cac Nén Kinh Té Phu Thudc Xuat Kh&u Bi Ton
Thwong: Cac qudc gia chau A nhuw Viét Nam va Han
Qudc, bi 4p thué lan lwot 1a 46% va 25%, dang phai
chiu ap lwc kinh té€ nang né. Cac nén kinh t€ phu thuéc
vao xudt khau nay c6 thé thdy tang trwdng chirng lai
khi quyén ti€p can thi trydng My gidm sut.
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Nguy Co Suy Thoai:

e Sur Cham Lai Cuia Kinh Té: Cac nha kinh té canh bao
réng cac murc thué co thé day nén kinh té toan cau vao
suy thodi. Ph6 Wall hién wéc tinh kha nang My sé roi
vao suy thoai vao nam 2025 la trén 60%, v&i nhirng tac
dong day chuyén co6 thé kéo giam tang tredng toan
cau. Su két hop gitra chi phi cao hon, thwong mai giam
va s suy giam niém tin tiéu dung tao ra mot birc tranh
uam.

e Nguy Co Stagflation: Thém vao dé, cac mirc thué cod
thé kich thich stagflation —mot sw két hop doc hai gitra
tang trudng tri tré va lam phat gia tdng. Chu tich Cuc
Du trir Lién bang Jerome Powell da Ivu y vao ngay 4
thang 4 rang cac murc thué c6 thé lam tang gia trong
ngan han, trong khi déng thoi lam suy yéu hoat dong
kinh t€, tao ra mot tinh huéng phtrc tap déi v&i chinh
sach tién té.

e Tac Bong Khong Déu: Mac du My cé thé vt qua con
b&o nay t6t hon nho thi trird'ng trong nwéc Ién, cac nén
kinh t€ nhé hon nhw Canada (dw bao sé giam 2,1%) va
cac qudc gia phu thudc vao thwong mai & chau A sé
phai ganh chiu hau qua khong twong xng.

Phan Doi Tir Cac Doanh Nghiép:

Sw Phan B6i Im Lang: Cac CEO cla MY, lo ngai sw tra dia
tlr Trump, chd yéu tranh chi trich cong khai. Tuy nhién, mot
hdi nghi CEO clia Yale tiét 16 ring 44% sé |én tiéng néu thi
tred'ng chirng khoan gidm 20%—ngudng ma Nasdaq va
Russell 2000 da vuot qua. Trong hau trrong, cac giam déc
diéu hanh dang van dong chong lai cac murc thué, lo s vé
chi phi cao hon va ty |é that nghiép gia tang d6i v&i nhitng
ctr tri c6t 0i chia ho.



Sl_l TANG VOT CUA VANG
TAI SAN AN TOAN TRONG KHUNG HOANG

Khi sw khdng chac chan vé kinh té gia ting, vang da chiém Iinh thj truong,
vuron lén trén 3.078 USD mbi ounce vao dau thang 4 nam 2025. Duwéi day 1a ly
do tai sao:

Tai Sao Vang Lai Téa Sang

e Sy Hap Dan Cha Tai San An Toan: Vang thang hoa trong nhirng thoi diém
khling hoang, va su hoang loan do thué quan d& thic day nhu cau gia
tang. Cac nha dau tw, lo so chirng khoan lao déc va so hai vé suy thoai
toan cau, xem vang nhw mét noi lwu gilr gia tri dang tin cay.

e Phong Nglra Lam Phat: V&i viéc cac mirc thué dy ki€n sé lam tang chi phi
hang héa nhap khau, ky vong vé lam phat dang gia tdng. Mdc lam phat
ngu y cua tréi phiéu kho bac hai nam da dat mdc cao nhat ké tr nam 2022,
cang cling ¢8 vai trd ctia vang nhw mdt 14 chan chéng lai sy gia tang gia
ca.

¢ Mua Vang Ttr Ngan Hang Trung Uong: Cac ngan hang trung wong, bao
gbm ca cac nudc thi treorng méi néi, dang tich trlr vang dé phong ngtra sw
bién déng cua tién té va sw bat 6n kinh té, lam tang gia vang thém ntra.

Pong Lwc Thi Trwong

e Mirc Cao Ky Luc: S bung né clia vang phan anh ca cam tinh va yéu t6 co
ban. Nhirng tin don trén cac nén tang mang xa hoi nhu X cho thay su gia
tang mua vang vat chat, trong khi tén kho COMEX tang manh khi cac nha
giao dich chu&n bi déi pho véi su gian doan chudi cung &ng.

e Tiém Nang Twong Lai: Cac nha phan tich tir Goldman Sachs va Bank of
America dy béo vang cé thé dat 3.500 USD mdi ounce néu cang thang
thwong mai ti€p tuc. Tuy nhién, mot sw ha nhiét trong khau hiéu thué quan
c6 thé lam giam da tang nay.
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TRAI PHIEU & CUC DU TRU LIEN BANG
VU PIEU TINH TE

WettaFi Advisor Perspectives.

16.0%

14.0%

12.0%

10.0%

Record high
15.84% on
9/30/1981

advisorperspectives.com

10-Year Treasury Yield Since 1965 Data through

January 10, 2025

Latest 10-Year Yield = 4.77%

urrent Level ¥ ]

1970

1975

0.52% on
8/4/2020

1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025

»

Trong khi vang chiém [inh céc trang tin, trai phi€u kho bac My
cling chirng ki€n mot si chay dua manh mé. Lai suét trai
phiéu kho bac hai nam giam xudng con 3,5%—mtrc thap
nhat ké tlr thang 9 nam 2022—trong khi |&i suat trai phiéu 10
nam da gidm xudng duéi 4%. Cac nha giao dich dang dat
cuoc vao viéc Cuc D Tri Lién Bang sé cat giam lai suét
manh mé&, ky vong b6n Ian giam 25 diém co ban trong ndm
nay, so v&i ba lan triwée khi cé thué quan. Tuy nhién, lap
trird'ng than trong clia Powell—nhan manh céc rti ro lam
phat hon la lo ngai vé tang trwdng— goi y rang Fed c6 thé
gilr nguyén, co thé lam thay d6i dot tang gia trai phi€u néu
tinh trang stagflation dién ra.
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VI ET NAM _ Tac Dong Chinh Tri va N6 Lwc Ngoai Giao:
n
n

e N6 Luc Lién Lac Cla Ong Td Lam: V@ mat chinh tri, cac mirc

y k] n n
PH EP TH U VE HA“ thué da thac day Tong Bi thw Bang Cong san Viét Nam, 6ng To
n

- - O Lam, tryee ti€p lién lac véi Téng thong Trump. Trong mot cudc
QUA BUA TH UE QUAN tro chuyén dwoc mo ta la "rat cé hiéu qua", 6ng Lam da dé nghi
loai bo cac mirc thué clia Viét Nam d6i véi hang hda My dé doi
l&y mot théa thuan song phwong—mot dong thai thuc té€ phan
anh sy cap bach cia tinh hinh.

Mot quoc gia dang cam nhan rd rang tac e Nguy Co Daéi Noi va B6i Ngoai: Mac du s lién lac nay co6 thé
dong cua cac mire thué nay la Viét Nam, noi giam bat thiét hai kinh t€, nhwng né cling c6 thé gap phai phan
lgi ich kinh té va chinh tri dang rat lén. V&i (rng trai chiéu trong nwédc. Mot s6 ngudi Viét co thé xem s
murc thué 46%, nén kinh t€ xuét khau cta nhuwong bé déi vai My la hanh dong phan boi chi quyén quéc
Viét Nam dang dirng & tuyén dau clia cudc gia, lam suy yéu uy tin cila Bang Cong san. Vé mat khu vuc,
chién thwong mai, va phan rng cta nuéc Viét Nam nghiéng vé M§ c6 thé lam cing th&ng thém quan hé
nay co thé anh hudng dén twong lai ctia v@i Trung Qudc, déi tAc thwong mai Ién nhat va la déi thu lich
quan hé My-A chau. str chia Viét Nam.

e Chuyén Hwéng Chién Lwoc: Néu cac cudc dam phan thanh
cong, ching cé thé cling cd quan hé My-Viét, gilp Viét Nam trd
thanh mét dong minh quan trong trong khu vuc An D0 - Thai
Binh Dwong. Tuy nhién, néu that bai, Viét Nam c6 thé phai tim
ki€m céc thi trwong thay thé nhw EU hodc Nhat Ban— nhirng
Iya chon nay cé thé khdng hoan toan b dép dwoc sy mat mat
vé thwong mai véi My.

Tac Pong Kinh Té Dén Viét Nam:

e CU S6c Xuat Khdu: Nam 2024, Viét Nam xuét
khau hon 123 ty USD hang hoa sang My, tr&
thanh mét trong nhirng doi tac thuwong mai
I&n nhat cta M§. Mirc thué 46% de doa cat
gidm dong chay thwong mai nay, véi cac nha
kinh té dw bao GDP c6 thé giam t&i 5% trong
nam dau tién. Nhirng nganh céng nghiép cha
chét nhw dét may, dién tlr va giay dép cung
cép viéc lam cho hang triéu ngudi dac biét dé
bi ton throng.

o Ap Luc Thj Trudng Lao Bong: V&i cac nha
may c6 nguy co dong clra, thi trrong lao
dong cua Viét Nam cé thé d6i mat véi tinh
trang sa thai rong rai, khién ty lé that nghiép
gia tadng va gay ra bat 6n xa hoi. Pau tw truc
ti€p nwéc ngoai (FDI), yéu té quan trong
trong tang tridng ctia Viét Nam, cling c6 thé
gidm khi cac tap doan da qudc gia xem xét lai
chi phi hoat ddng trong moi trrong bi ap
thué.

e Lam Phat va Khé Khan Tai Chinh: Ca sbc vé
ngudn cung do thué quan c6 thé lam gia tang
lam phét, von da la mot van dé do gia hang
héa toan cau tang. Bong Viét Nam cd thé ti€p
tuc suy yéu, khién né lwc 6n dinh kinh té clia
ngan hang trung wong tré nén phrc tap.
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