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Vĩ mô 

 

Mỹ áp thuế diện rộng theo Mục 301 về lao động cưỡng bức, 
12,5% lên Việt Nam; tác động ngắn hạn trong tầm kiểm soát 

Mỹ đã công bố các mức thuế theo Mục 301 liên quan đến lao động cưỡng bức từ 10–12,5% 
đối với 60 đối tác thương mại, có hiệu lực từ ngày 24/7/2026  

• Mỹ đã hoàn tất cơ chế áp thuế diện rộng theo Mục 301 liên quan đến lao động cưỡng bức 
đối với 60 đối tác thương mại (chiếm hơn 99% tổng kim ngạch nhập khẩu của Mỹ – theo 
Cơ quan Đại diện Thương mại Mỹ - USTR) trong khuôn khổ cuộc điều tra về lao động cưỡng 
bức. Cơ chế áp thuế mới sẽ thay thế cho mức thuế 10% tạm thời theo Mục 122 hết hạn vào 
ngày 24/7.  

• Phần lớn các đối tác thương mại, bao gồm Việt Nam, sẽ phải chịu mức thuế 12,5%. Trong 
khi đó, 17 quốc gia hiện đã có các lệnh cấm lao động cưỡng bức sẽ chịu mức thuế thấp hơn 
là 10%, trong khi 5 đối tác khác - bao gồm Liên minh Châu Âu - sẽ phải chịu mức thuế bổ 
sung được điều chỉnh nhằm đưa mức thuế áp dụng của nhóm các quốc gia này lên mức 
10% hoặc 12,5%.  

Chúng tôi tiếp tục đánh giá mức thuế mới này là một rủi ro có thể kiểm soát được đối với 
năng lực cạnh tranh xuất khẩu của Việt Nam với 2 lý do sau:  

• Việt Nam không phải là mục tiêu duy nhất. Phần lớn các đối thủ cạnh tranh sản xuất chủ 
chốt - bao gồm Trung Quốc, Thái Lan và Ấn Độ - cũng sẽ phải đối mặt với cùng mức thuế 
12,5%. Do đó, lợi thế cạnh tranh tương đối của Việt Nam về chi phí xuất khẩu sang thị 
trường Mỹ ít có sự thay đổi, giúp hạn chế rủi ro mất thị phần xuất khẩu.  

• Biện pháp theo Mục 301 mở rộng danh mục hàng hóa được miễn trừ thuế so với cơ chế 
tạm thời theo Mục 122. Theo ước tính của chúng tôi (sử dụng dữ liệu thương mại theo mã 
HS 6 số năm 2024), tỷ trọng hàng hóa xuất khẩu của Việt Nam được miễn thuế tăng lên 
40,6% (48,5 tỷ USD) từ mức 34,0% (40,6 tỷ USD), chủ yếu tập trung ở nhóm điện tử và 
máy móc, 2 danh mục xuất khẩu lớn nhất của Việt Nam.  

Mặc dù mức thuế danh nghĩa tăng từ 10,0% lên 12,5%, tác động thực tế đối với xuất khẩu của 
Việt Nam có khả năng sẽ nhỏ hơn mức tăng danh nghĩa, do tỷ trọng hàng hóa được miễn trừ 
thuế đã tăng lên. Vì vậy, chúng tôi kỳ vọng tác động đối với tổng kim ngạch xuất khẩu và hoạt 
động sản xuất sẽ vẫn ở mức hạn chế trong ngắn hạn, mặc dù mức độ ảnh hưởng đối với từng 
doanh nghiệp sẽ phụ thuộc vào cơ cấu sản phẩm và mức độ phụ thuộc vào thị trường Mỹ. 

Những diễn biến chính sách thương mại quan trọng cần theo dõi: Việt Nam hiện vẫn đang 
đối mặt với 2 cuộc điều tra theo Mục 301 liên quan đến quyền sở hữu trí tuệ và tình trạng dư 
thừa công suất mang tính cơ cấu, điều này có thể dẫn đến các biện pháp thương mại bổ sung 
vào cuối năm nay.  

• Mục 301 về quyền sở hữu trí tuệ: Phiên điều trần công khai đã được tổ chức vào ngày 7/7. 
Phán quyết cuối cùng dự kiến sẽ được đưa ra trước ngày 29/11/2026. Việc Việt Nam bị đưa 
vào danh sách Quốc gia Nước ngoài Ưu tiên (Priority Foreign Country) đồng nghĩa với rủi 
ro cao về việc bị áp dụng thêm các biện pháp thương mại nếu Việt Nam không có những 
biện pháp để thay đổi.  

• Mục 301 về dư thừa công suất mang tính cơ cấu: Các phiên điều trần công khai đã được 
tổ chức từ ngày 5/5 đến ngày 8/5. Hiện chưa có thời hạn cụ thể cho phán quyết cuối cùng 
được công bố. Mặc dù cuộc điều tra chủ yếu nhắm vào tình trạng dư thừa công suất công 
nghiệp của Trung Quốc, Việt Nam vẫn có thể chịu tác động gián tiếp nếu Mỹ kết luận hàng 
hóa có nguồn gốc từ Trung Quốc đã được chuyển hướng sản xuất hoặc trung chuyển qua 
Việt Nam nhằm né tránh các biện pháp thương mại của Mỹ.  

Nhìn chung, chúng tôi đánh giá tác động từ mức thuế mới theo Mục 301 về lao động cưỡng 
bức đối với năng lực cạnh tranh xuất khẩu của Việt Nam nằm trong tầm kiểm soát. Trọng tâm 
theo dõi sắp tới là hai cuộc điều tra Mục 301 còn lại, bởi đây mới là những biến số có khả năng 
tác động đến Việt Nam trong thời gian tới.  
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Hình 1: Tóm tắt chính sách thuế quan của Trump từ ngày 2/4/2025 

 

Nguồn: Nhà Trắng, Vietcap tổng hợp 

Hình 2: Thuế Mục 301 (lao động cưỡng bức): Việt Nam so với một số quốc gia 

 

 

Nguồn: Nhà Trắng, Vietcap tổng hợp 

Ghi chú: * Mức thuế Mục 301 hiện hành của Trung Quốc được thể hiện ở mức 25% đang áp dụng đối với các 
mặt hàng liên quan. Không bao gồm thuế MFN, thuế Mục 232 và các loại thuế đặc thù khác theo mặt hàng. 
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Hình 3: Danh mục hàng hóa được miễn trừ theo Mục 301 so với Mục 122 

Mã 
HS 

Tên mặt hàng Xuất khẩu của 
Việt Nam sang 

Mỹ 
(% tỷ trọng) 

Hàng hóa được miễn trừ 
theo Mục 301 (% xuất khẩu 

của Việt Nam sang Mỹ) 

Hàng hóa được miễn trừ 
theo Mục 122 (% xuất 

khẩu của Việt Nam sang 
Mỹ)  

Tổng 100,0% 40,6% 34,0% 

85 Máy điện và thiết bị điện và các bộ phận của 
chúng; máy ghi và tái tạo âm thanh, máy ghi 
và tái tạo hình ảnh và âm thanh truyền hình, 
bộ phận và phụ kiện của các loại máy trên 

34,9% 24,5% 21,4% 

84 Lò phản ứng hạt nhân, nồi hơi, máy móc và 
thiết bị cơ khí; các bộ phận của chúng 

13,8% 11,0% 9,5% 

94 Đồ nội thất; bộ đồ giường, đệm, khung đệm, 
nệm và các đồ dùng nhồi tương tự; đèn và bộ 
đèn, chưa được chi tiết hoặc ghi ở nơi khác; 
biển hiệu được chiếu sáng, biển đề tên được 
chiếu sáng và các loại tương tự; nhà lắp ghép 

9,4% 0,9% 0,0% 

61 Quần áo và hàng may mặc phụ trợ, dệt kim 
hoặc móc 

7,5% 0,0% 0,0% 

64 Giày, dép, ghệt và các sản phẩm tương tự; các 
bộ phận của các sản phẩm trên 

7,0% 0,0% 0,0% 

62 Quần áo và hàng may mặc phụ trợ, không dệt 
kim hoặc móc 

5,9% 0,0% 0,0% 

39 Nhựa và các sản phẩm bằng từ nhựa 2,7% 0,4% 0,3% 

95 Đồ chơi, thiết bị trò chơi và dụng cụ thể thao; 
các bộ phận và phụ kiện của chúng 

1,5% 0,0% 0,0% 

40 Cao su và các sản phẩm bằng cao su 1,4% 0,2% 0,0% 

42 Các sản phẩm bằng da thuộc; yên cương và 
bộ yên cương; các mặt hàng du lịch, túi xách 
và các loại đồ chứa tương tự; các sản phẩm 
làm từ ruột động vật (trừ ruột tằm) 

1,2% 0,0% 0,0% 

72 Sắt và thép 1,1% 0,0% 0,0% 

73 Các sản phẩm bằng sắt hoặc thép 1,1% 0,4% 0,3% 

90 Dụng cụ và thiết bị quang học, nhiếp ảnh, điện 
ảnh, đo lường, kiểm tra, chính xác, y tế hoặc 
phẫu thuật; các bộ phận và phụ kiện của 
chúng 

1,0% 0,4% 0,2% 

03 Cá và động vật giáp xác, động vật thân mềm 
và động vật thủy sinh không xương sống khác 

0,9% 0,0% 0,0% 

87 Xe cộ trừ phương tiện chạy trên đường sắt 
hoặc đường tàu điện, và các bộ phận, phụ kiện 
của chúng 

0,9% 0,0% 0,0% 

08 Quả và quả hạch ăn được; vỏ quả thuộc họ 
cam quýt hoặc các loại dưa 

0,9% 0,8% 0,8% 

44 Gỗ và các mặt hàng bằng gỗ; than từ gỗ 0,7% 0,2% 0,0% 

09 Cà phê, chè, chè Paraguay và các loại gia vị 0,6% 0,6% 0,6% 

  Khác 7,4% 1,0% 0,7% 

Nguồn: Ước tính của Vietcap dựa trên dữ liệu thương mại theo mã HS 6 số năm 2024 

Ghi chú: Các mặt hàng thuộc phạm vi Mục 232 được miễn trừ theo cả Mục 122 và Mục 301, do đó không được đưa vào so sánh này. Chênh lệch giữa 
hai cột chỉ phản ánh danh mục hàng hóa được miễn trừ rộng hơn theo biện pháp Mục 301 cuối cùng. 
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Hình 4: Mục 122 so với ba biện pháp theo Mục 301: hiện trạng, mức độ ảnh hưởng và tác động tiềm năng 

  Mục 122 Mục 301 
Lao động cưỡng bức 

Mục 301 
Dư thừa công suất 

Mục 301 
Quyền SHTT 

Quốc gia bị áp dụng 

Tất cả đối tác thương 
mại 

60 nền kinh tế 16 nền kinh tế Việt Nam 
(Miễn trừ USMCA & Phụ 

lục II) 
Mức thuế 10% 12,50% Chưa xác định Chưa xác định 

Hàng hóa được 
miễn trừ 

Khoảng 34,0% xuất 
khẩu của Việt Nam sang 

Mỹ 

Khoảng 40,6% xuất 
khẩu của Việt Nam sang 

Mỹ Chưa xác định Chưa xác định 

(chủ yếu là công nghệ) (chủ yếu là công nghệ) 

Hiện trạng Đã hết hiệu lực Đã áp dụng 
Đã hoàn tất điều trần 
công khai; chờ phán 

quyết cuối cùng 

Đã hoàn tất điều trần 
công khai; chờ phán 

quyết cuối cùng 

Thời hạn Hết hiệu lực ngày 
24/7/2026 

Có hiệu lực từ ngày 
24/7/2026 Chưa xác định 

Phán quyết trước ngày 
29/11/2026 

(có thể gia hạn) 

Cơ quan quyết định   USTR USTR  USTR 

Cơ quan phủ quyết 
Quốc hội / Tòa án liên 

bang 
Quốc hội / Tòa án liên 

bang 
Quốc hội / Tòa án liên 

bang 
Quốc hội / Tòa án liên 

bang 
Tác động nếu áp 
dụng Không có thông tin Hạn chế Chưa xác định Có thể ở mức cao 

Nguồn: USTR, Vietcap tổng hợp 

 

Hình 5: Việt Nam so với một số quốc gia: mức độ ảnh hưởng từ thuế Mục 301 

  Thuế suất áp dụng Rủi ro 

Quốc gia Mục 301 
Lao động cưỡng bức 

Mục 301 
Dư thừa công suất 
mang tính cơ cấu 

Mục 301 
SHTT (Special 

301) 
Mexico 10% Có Danh sách theo dõi 

Bangladesh 10% Có Không 
Campuchia 10% Có Không 

Malaysia 10% Có Không 

Indonesia 10% Có Danh sách theo dõi 
ưu tiên 

Hàn Quốc 12,5% Có Không 

Trung Quốc 12,5% Có Danh sách theo dõi 
ưu tiên 

Thái Lan 12,5% Có Danh sách theo dõi 
Philippines 12,5% Không Không 

Ấn Độ 12,5% Có 
Danh sách theo dõi 

ưu tiên 
Lào 0% Không Không 

Myanmar 0% Không Không 

Việt Nam 12,5% Có 
Quốc gia Nước 
ngoài Ưu tiên 

Nguồn: USTR, Vietcap tổng hợp 
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Hình 6: Thuế Mục 301 về lao động cưỡng bức của Mỹ đối với 60 đối tác thương mại & các mức 
thuế cơ sở hiện hành 

Quốc gia Mục 301 lao động 
cưỡng bức 

Mức thuế cơ sở 
khác 

Tổng mức thuế cơ 
sở 

Argentina 10%  10% 
Bangladesh 10%  10% 
Campuchia 10%  10% 
Canada 10% 75% 85% 
Ecuador 10%  10% 
El Salvador 10%  10% 
Guatemala 10%  10% 
Indonesia 10%  10% 
Malaysia 10%  10% 
Mexico 10% 25% 35% 
Pakistan 10%  10% 
Anh 10%  10% 
Liên minh Châu Âu 10%  10% 
Đài Loan 10%  10% 
Nhật Bản 12,5%  12,5% 
Hàn Quốc 12,5%  12,5% 
Thụy Sĩ 12,5%  12,5% 
Algeria 12,5%  12,5% 
Angola 12,5%  12,5% 
Úc 12,5%  12,5% 
Bahamas 12,5%  12,5% 
Bahrain 12,5%  12,5% 
Brazil 12,5% 25% 37,5% 
Chile 12,5%  12,5% 
Trung Quốc 12,5% 25% 37,5% 
Colombia 12,5%  12,5% 
Costa Rica 12,5%  12,5% 
Cộng hòa Dominica 12,5%  12,5% 
Ai Cập 12,5%  12,5% 
Guyana 12,5%  12,5% 
Honduras 12,5%  12,5% 
Hồng Kông 12,5%  12,5% 
Ấn Độ 12,5%  12,5% 
Iraq 12,5%  12,5% 
Israel 12,5%  12,5% 
Jordan 12,5%  12,5% 
Kazakhstan 12,5%  12,5% 
Kuwait 12,5%  12,5% 
Libya 12,5%  12,5% 
Ma-rốc 12,5%  12,5% 
New Zealand 12,5%  12,5% 
Nicaragua 12,5%  12,5% 
Nigeria 12,5%  12,5% 
Na Uy 12,5%  12,5% 
Oman 12,5%  12,5% 
Peru 12,5%  12,5% 
Philippines 12,5%  12,5% 
Qatar 12,5%  12,5% 
Nga 12,5%  12,5% 
Ả Rập Xê Út 12,5%  12,5% 
Singapore 12,5%  12,5% 
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Quốc gia Mục 301 lao động 
cưỡng bức 

Mức thuế cơ sở 
khác 

Tổng mức thuế cơ 
sở 

Nam Phi 12,5%  12,5% 
Sri Lanka 12,5%  12,5% 
Thái Lan 12,5%  12,5% 
Trinidad and Tobago 12,5%  12,5% 
Thổ Nhĩ Kỳ 12,5%  12,5% 
Các Tiểu vương quốc Ả 
Rập Thống nhất 12,5%  12,5% 
Uruguay 12,5%  12,5% 
Venezuela 12,5%  12,5% 
Việt Nam 12,5%   12,5% 

 

Nguồn: USTR, Vietcap tổng hợp 

Ghi chú: Không bao gồm thuế MFN. 

Ghi chú: Các mức thuế cơ sở khác bao gồm thuế áp dụng trong nhiệm kỳ đầu của Tổng thống Trump đối với 
Trung Quốc, Mục 301 (Brazil), Mục 338 (Canada) và hàng hóa không đáp ứng quy tắc USMCA đối với 
Mexico và Canada. 
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Phụ lục 
 

 

 

 

Hình 7: Kim ngạch xuất khẩu, nhập khẩu và cán cân thương 
mại 

Hình 8: Các thị trường XNK chính trong 6T 2026 

  
Nguồn: Cục Hải quan, Cục Thống kê, Vietcap Nguồn: Cục Hải quan, Cục Thống kê, Vietcap 

Hình 9: Các thị trường xuất khẩu chính trong 6T 2026 Hình 10: Các thị trường nhập khẩu chính trong 6T 2026 

  
Nguồn: Cục Thống kê, Vietcap Nguồn: Cục Thống kê, Vietcap 
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Hình 11: Xuất khẩu và nhập khẩu của Việt Nam với thị trường Mỹ 

 

 

Nguồn: Nhà Trắng, Vietcap tổng hợp 
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Hệ thống khuyến nghị của Vietcap  
Chúng tôi, Đào Minh Quang & Hoàng Thúy Lương, xác nhận rằng những quan điểm được trình bày trong báo 
cáo này phản ánh đúng quan điểm cá nhân của chúng tôi về công ty này. Chúng tôi cũng xác nhận rằng không 
có phần thù lao nào của chúng tôi đã, đang, hoặc sẽ trực tiếp hay gián tiếp có liên quan đến các khuyến nghị 
hay quan điểm thể hiện trong báo cáo này. Các chuyên viên phân tích nghiên cứu phụ trách các báo cáo này 
nhận được thù lao dựa trên nhiều yếu tố khác nhau, bao gồm chất lượng, tính chính xác của nghiên cứu, và 
doanh thu của công ty, trong đó bao gồm doanh thu từ các đơn vị kinh doanh khác như bộ phận Môi giới tổ 
chức, hoặc Tư vấn doanh nghiệp.   

Phương pháp định giá và Hệ thống khuyến nghị của Vietcap  

Nội dung chính trong hệ thống khuyến nghị: Khuyến nghị được đưa ra dựa trên mức tăng/giảm tuyệt đối của 
giá cổ phiếu để đạt đến giá mục tiêu, được xác định bằng công thức (giá mục tiêu - giá hiện tại)/giá hiện tại và 
không liên quan đến hoạt động thị trường. Công thức này được áp dụng từ ngày 1/1/2014.   

Các khuyến nghị   Định nghĩa  

 MUA  
Tổng lợi nhuận cổ đông (bao gồm cổ tức) trong 12 tháng tới dự báo sẽ trên 
20%  

 KHẢ QUAN  
Tổng lợi nhuận cổ đông (bao gồm cổ tức) trong 12 tháng tới dự báo sẽ 
dương từ 10%-20%  

 PHÙ HỢP THỊ TRƯỜNG  Tổng lợi nhuận cổ đông (bao gồm cổ tức) trong 12 tháng tới dự báo sẽ dao 
động giữa âm 10% và dương 10%  

 KÉM KHẢ QUAN  Tổng lợi nhuận cổ đông (bao gồm cổ tức) trong 12 tháng tới dự báo sẽ âm 
từ 10-20%  

 BÁN  Tổng lợi nhuận cổ đông (bao gồm cổ tức) trong 12 tháng tới dự báo sẽ âm 
trên 20%  

 KHÔNG ĐÁNH GIÁ  

Bộ phận nghiên cứu đang hoặc có thể sẽ nghiên cứu cổ phiếu này nhưng 
không đưa ra khuyến nghị hay giá mục tiêu vì lý do tự nguyện hoặc chỉ để 
tuân thủ các quy định của luật và/hoặc chính sách công ty trong trường 
hợp nhất định, bao gồm khi Vietcap đang thực hiện dịch vụ tư vấn trong 
giao dịch sáp nhập hoặc chiến lược có liên quan đến công ty đó.  

KHUYẾN NGHỊ TẠM HOÃN  
Hình thức đánh giá này xảy ra khi chưa có đầy đủ thông tin cơ sở để xác 
định khuyến nghị đầu tư hoặc giá mục tiêu. Khuyến nghị đầu tư hoặc giá 
mục tiêu trước đó, nếu có, không còn hiệu lực đối với cổ phiếu này.  

Trừ khi có khuyến cáo khác, những khuyến nghị đầu tư chỉ có giá trị trong vòng 12 tháng. Những biến động giá 
trong tương lai có thể làm cho các khuyến nghị tạm thời không khớp với mức chênh lệch giữa giá thị trường 
của cổ phiếu và giá mục tiêu nên việc việc diễn giải các khuyến nghị đầu tư cần được thực hiện một cách linh 
hoạt.  

Rủi ro: Tình hình hoạt động trong quá khứ không nhất thiết sẽ diễn ra tương tự cho các kết quả trong tương 
lai. Tỷ giá ngoại tệ có thể ảnh hưởng bất lợi đến giá trị, giá hoặc lợi nhuận của bất kỳ chứng khoán hay công cụ 
tài chính nào có liên quan được nói đến trong báo cáo này. Để được tư vấn đầu tư, thực hiện giao dịch hoặc 
các yêu cầu khác, khách hàng nên liên hệ với đơn vị đại diện kinh doanh của khu vực để được giải đáp.  
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Khuyến cáo  
Báo cáo này được viết và phát hành bởi Công ty Cổ phần Chứng khoán Vietcap, Báo cáo này được viết dựa 
trên nguồn thông tin đáng tin cậy vào thời điểm công bố, Công ty Cổ phần Chứng khoán  Vietcap không chịu 
trách nhiệm về độ chính xác của những thông tin này, Quan điểm, dự báo và những ước lượng trong báo cáo 
này chỉ thể hiện ý kiến của tác giả tại thời điểm phát hành, Những quan điểm này không thể hiện quan điểm 
chung của Công ty Cổ phần Chứng khoán Vietcap và có thể thay đổi mà không cần thông báo trước, Báo cáo 
này chỉ nhằm mục đích cung cấp thông tin cho các tổ chức đầu tư cũng như các nhà đầu tư cá nhân của Công 
ty cổ phần chứng khoán Vietcap và không mang tính chất mời chào mua hay bán bất kỳ chứng khoán nào được 
thảo luận trong báo cáo này, Quyết định của nhà đầu tư nên dựa vào những sự tư vấn độc lập và thích hợp với 
tình hình tài chính cũng như mục tiêu đầu tư riêng biệt, Báo cáo này không được phép sao chép, tái tạo, phát 
hành và phân phối với bất kỳ mục đích nào nếu không được sự chấp thuận bằng văn bản của Công ty Cổ phần 
Chứng khoán Vietcap, Xin vui lòng ghi rõ nguồn trích dẫn nếu sử dụng các thông tin trong báo cáo này.  
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