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Nửa cuối năm 2016, nước Mỹ chào đón vị Tổng thống mới, Donal Trump, một doanh nhân có phong 
cách cứng rắn hơn rất nhiều so với người tiền nhiệm Barack Obama. Điều này thể hiện qua việc Mỹ gần 
như ngay lập tức rút khỏi TPP và đẩy nhanh tiến trình tái đàm phán các Hiệp định tự do thương mại với 
các đối tác quan trọng như NAFTA (Canada, Mexico) và KORUS (Hàn Quốc). Ngay tiếp sau là những 
hàng rào thuế quan áp đặt lên hàng loạt mặt hàng như máy giặt, pin năng lượng mặt trời, thép, 
nhôm,…. Tất cả những điều đó đang làm gia tăng quan ngại về một cuộc chiến tranh thương mại đang 
chực bùng nổ.  

Trong chuyên đề vĩ mô này, chúng tôi xin mượn cuộc tái đàm phán Hiệp định thương mại tự do Hàn 
Quốc – Mỹ (KORUS FTA) như một lời cảnh báo đối với Việt Nam – quốc gia có mức thâm hụt thương mại 
lớn thứ 5 với Mỹ, trước khi đánh giá những tác động từ chính sách thương mại mới của Nhà Trắng đối 
với Việt Nam. 

Không thể phủ nhận rằng Việt Nam là một trong những quốc gia hưởng lợi nhiều nhất từ thị trường tiêu 
dùng Mỹ. Đồng thời, các doanh nghiệp Hàn Quốc cũng đang đóng vai trò quan trọng trong việc kết nối 
Việt Nam với phần còn lại của thế giới. Tại Việt Nam, chúng tôi ghi nhận ngày càng nhiều sự xuất hiện 
của các tập đoàn lớn đến từ xứ sở Kim chi, điển hình như Samsung và LG. 

Do vậy, chúng tôi đánh giá những thay đổi trong Hiệp định KORUS FTA nói riêng và chính sách thương 
mại của Mỹ nói chung sẽ có tác động lớn tới Việt Nam trong trung và dài hạn. Đặc biệt khi cả Mỹ và Hàn 
Quốc đều đang là những nhà xuất, nhập khẩu ròng lớn nhất của Việt Nam. 
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Quan điểm thương mại của Chính quyền tổng thống Donald Trump 

Kể từ sau khi Tổ chức thương mại Thế giới (WTO) hình thành năm 1995, bức tranh thương mại 
toàn cầu đang bước vào giai đoạn thay đổi sâu sắc do sự trỗi dậy của chủ nghĩa dân tộc và bảo hộ 
thương mại tại nhiều quốc gia. Trong khi Anh quyết định rời khởi Liên minh Châu Âu, tại Mỹ, tổng 
thống Donald Trump theo đuổi các biện pháp thương mại cứng rắn với mục tiêu “American First”. 
Trong vòng hơn 1 năm từ khi nhậm chức, Nhà trắng đã chứng kiến hàng loạt các sắc lệnh liên 
quan tới việc tái đàm phán các hiệp định thương mại và gia tăng hàng rào thuế quan. Trong đó, 
việc tái đàm phán Hiệp định thương mại tự do Hàn Quốc - Hoa Kỳ (KORUS FTA) có thể sẽ mang 
đến nhiều thay đổi sâu sắc tới Việt Nam khi cả hai quốc gia trên đều là những đối tác thương mại 
lớn nhất của Việt Nam. 

 

    

• Donald Trum nhận chức 
Tổng thống Mỹ 

• Mỹ rút khỏi TPP 

• Sắc lệnh cưỡng chế thi hành luật 
chống bán phá giá 

• Báo cáo nguyên nhân gây ra thâm 
hụt thương mại của Mỹ 

• Khởi động tái đàm phán NAFTA 
• Khởi động tái đàm phán KORUS 
• Áp thuế lên mặt hàng máy giặt dân dụng lớn 

(50%) và pin mặt trời (30%) nhập khẩu lên tất cả 
các nước 

• Áp thuế lên mặt hàng thép 
(25%) và nhôm (10%) nhập 
khẩu lên tất cả các nước trừ 
Canada và Mexico 

Hàn Quốc và Mỹ - Hai đối tác kinh tế hàng đầu của Việt Nam 

Tính đến hết năm 2017, Hàn Quốc đã vượt qua Trung Quốc và trở thành thị trường nhập siêu lớn 
nhất của Việt Nam, gần 31,9 tỷ USD so với mức 22,8 tỷ của Trung Quốc. Điều này thể hiện những 
thay đổi sâu sắc trong quan hệ song phương giữa Việt Nam và Hàn Quốc, đặc biệt từ khi Hiệp định 
thương mại tự do Việt – Hàn (VKFTA) chính thức được ký kết năm 2015. 

Hình 1: Thương mại và Đầu tư của Hàn Quốc  Hình 2: Cơ cấu hàng hóa nhập khẩu từ Hàn Quốc 

 

 

 
Nguồn: Tổng Cục Hải Quan, GSO, RongViet Securities  Nguồn: Tổng Cục Hải Quan, RongViet Securities 

Đáng chú ý, Hàn Quốc đồng thời cũng đã vươn lên trở thành quốc gia đầu tư FDI lớn nhất vào Việt 
Nam. Số vốn đăng ký đầu tư năm 2017 lên tới gần 8,5 tỷ USD. Trong bối cảnh các doanh nghiệp 
Việt Nam ngày càng gia nhập sâu, rộng vào chuỗi giá trị cung ứng toàn cầu của các tập đoàn Hàn 
Quốc nhờ sự dẫn lối của khối doanh nghiệp FDI. Cơ cấu hàng hóa nhập khẩu từ quốc gia này cũng 
thay đổi mạnh mẽ. Cơ cấu hàng hóa nhập khẩu từ Hàn Quốc ngày càng nghiêng về nhập khẩu 
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nhiều máy móc, thiết bị, dụng cụ và phụ tùng, chiếm 54%, nhằm phục vụ hoạt động chế biến, chế 
tạo 

Bảng 1: Một số dự án đầu tư lớn của Hàn Quốc (Tỷ USD) 
STT Tên dự án Vốn đầu tư Sản phẩm chính 

1 Tổ hợp Samsung CE Complex (SEHC) 1.4 Sản phẩm TV cao cấp, sản xuất các sản phẩm điện tử gia dụng khác 
2 Samsung Electronics Vietnam (SEV)  2.5 Điện thoại & Thiết bị điện tử, Pin (SDI), Màn hình Display (SDV), máy hút bụi,  

3 Samsung Electronics Vietnam 
THAINGUYEN(SEVT)  

5 Điện thoại & Thiết bị điện tử, Bộ vi xử lý và mạch tích hợp 

4 Samsung Display Vietnam (SDV) 6.5 Màn hình thiết bị điện tử OLED, AMOLED 
5 LG Display 1.5 Màn hình thiết bị điện tử OLED 
6 LG Innotek  0.6 Mô đun camera 

7 LG Electronics 1.5 Điện thoại di động, TV, các thiết bị điện gia dụng như máy giặt, tủ lạnh, máy hút 
bụi, máy lạnh 

Nguồn: RongViet  Securities 

Trong khi đó, Mỹ luôn là thị trường xuất khẩu lớn nhất của Việt Nam với tổng kim ngạch xuất khẩu 
hàng hóa không ngừng tăng qua các năm và đạt trên 41 tỷ USD trong năm 2017. Do đó, không 
khó lý giải tại sao đây cũng là quốc gia xuất siêu nhiều nhất của Việt Nam. Việt Nam xuất siêu trên 
38 tỷ USD sang Mỹ trong năm 2017 theo ước tính ban đầu của Cục thống kê Mỹ. 

Đánh giá quan hệ ba bên Hàn Quốc – Việt Nam – Mỹ 

Không thể phủ nhận rằng Việt Nam ngày càng tham gia sâu, rộng hơn vào chuỗi giá trị gia tăng 
toàn cầu và các doanh nghiệp FDI, đặc biệt khối FDI đến từ Hàn Quốc, đang đóng vai trò cầu nối 
quan trọng giữa Việt Nam và thế giới. “Người lao động” Việt Nam với lợi thế về chi phí nhân công 
giá rẻ đã trở thành sự lựa chọn chiến lược của các “ông chủ” Hàn Quốc trong kế hoạch sản xuất và 
xuất khẩu hàng hóa sang các thị trường tiêu dùng khổng lồ, điển hình như Mỹ và EU. 

Trên phương diện sản xuất, với tổng vốn đầu tư đăng ký gần 60 tỷ USD đến từ hơn 6.700 dự án 
đang hoạt động, khối doanh nghiệp FDI Hàn Quốc ngày càng chiếm vị trí quan trọng trong bản 
đồ tăng trưởng kinh tế của Việt Nam. Điển hình như năm 2017, việc SamSung mở rộng sản xuất 
và xuất khẩu hàng hóa là một trong những đòn bẩy giúp GDP tăng trưởng thần kỳ trong 2 quý 
cuối năm 2017. 

Do vậy, chúng tôi tin rằng kinh tế Việt Nam khá nhạy cảm với bất kỳ sự thay đổi nào trong quan 
hệ song phương Hàn Quốc – Mỹ nói riêng và chính sách thương mại của Mỹ nói chung. 

 

 

Hình 3: Thương mại Việt – Mỹ  Hình 4: Thâm hụt thương mại của Mỹ năm 2017 

 

 Xếp hạng Quốc gia Quy mô (Tỷ USD) 

1 Trung Quốc -375,2 

2 Mexico -71,1 

3 Nhật Bản -68,8 

4 Đức -64,3 

5 Việt Nam -38,3 

6 Ireland -38.1 

8 Malaysia -24,6 

10 Hàn Quốc -22,9 

11 Thái Lan -20,4 

12 Canada -17,6 
 

Nguồn: Tổng Cục Hải Quan, RongViet  Securities  Nguồn:  U.S. Census Bureau, RongViet  Securities 
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KORUS FTA – Thỏa thuận với nhiều mục đích 

Hiệp định thương mại tự do Mỹ - Hàn Quốc (KORUS FTA) chính thức được ký kết và có hiệu lực vào 
03/2012 trong bối cảnh tăng trưởng thương mại toàn cầu nói chung và thương mại Hàn Quốc nói 
riêng đang có dấu hiệu chậm lại. Tính trung bình giai đoạn 2010-2014, tăng trưởng thương mại 
của Hàn Quốc chỉ đạt trên 4%, tương đương với 5 năm trước đó. Do vậy, việc KORUS FTA cũng 
như 10/16 hiệp định FTAs khác được ký kết và có hiệu lực trong giai đoạn này được kỳ vọng sẽ 
thúc đẩy nền kinh tế xứ sở kim chi. 

Trước khi KORUS FTA được ký kết vào năm 2012, cơ chế thương mại tự do Mỹ - Hàn đã được thành 
lập kể từ năm 2007. Thỏa thuận KORUS FTA 2012 đi sâu hơn vào những vấn đề quan trọng như 
hợp tác an ninh, chia sẻ công nghệ và mở cửa thị trường ô tô. 

Thời điểm thích hợp để tái đàm phán KORUS FTA 

Tuy nhiên, diễn biến không như phía Mỹ kỳ vọng khi thâm hụt thương mại giữa Mỹ và Hàn Quốc 
đã tăng gần gấp đôi sau 6 năm và đạt 22,9 tỷ USD trong năm 2017. 

Nhìn lại lịch sử, vấn đề “công bằng thương mại” luôn được đặt dấu hỏi trong quá trình đàm phán 
KORUS FTA từ các thời kỳ tổng thống trước đó. Mặc dù KORUS FTA được ký kết lần đầu vào năm 
2007 dưới thời tổng thống George Bush nhưng chưa có hiệu lực. Ba năm sau đó, quá trình tái đàm 
phán KORUS FTA chính thức bắt đầu dưới thời tổng thống Barack Obama. 

 

      

KORUS FTA được ký 
thời George Bush 
nhưng chưa có hiệu 
lực 

Barack Obama kêu gọi tái 
đàm phán KORUS FTA 
trong cuộc tranh cử tổng 
thống Mỹ 

Quá trình tái đàm phàn 
KORUS FTA chính thức bắt 
đầu 

KORUS FTA phiên 
bản mới được ký 
kết 

Donald Trump kêu 
gọi tái đàm phán 
KORUS FTA 

Vòng tái đàm phán 
KORUS FTA đầu tiên được 
khởi động vào 01/2018 

Trong khi đó, dấu hiệu trỗi dậy của chủ nghĩa bảo hộ không ngừng gia tăng. Dưới thời tổng thống 
Donald Trump, chính phủ Mỹ đang đồng thời tái đàm phán hai hiệp định thương mại tự do lớn 
của mình, gồm KORUS FTA và NAFTA. 

Hình 5: Tăng trưởng thương mại Hàn Quốc  Hình 6: Số hiệp định FTA của các nước Châu Á 

 

 STT Quốc gia 
FTA ký kết và đang 

đàm phán 
FTA ký kết và 

có hiệu lực 

1 Singapore 35 20 

2 Ấn Độ 29 13 

3 Trung Quốc 28 17 

4 Hàn Quốc 26 16 

5 Nhật Bản 23 15 

6 Thái Lan 23 13 

7 Úc 23 12 

8 Malaysia 23 14 

9 New Zealand 20 11 

10 Indonesia 18 9 

11 Việt Nam 17 10 
 

Nguồn:  Bloomberg,  RongViet Securities  Nguồn: Bloomberg,  RongViet Securities 
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Thâm hụt thương mại lớn của Mỹ - Luận điểm chính của Nhà Trắng 

Thâm hụt thương mại là một trong những động lực lớn nhất thúc đẩy Nhà Trắng theo đuổi việc 
tái đàm phán hiệp định thương tự do Mỹ - Hàn Quốc (KORUS FTA). Kể từ khi chính thức được ký 
kết năm 2012, quy mô thâm hụt thương mại bình quân năm của Mỹ với Hàn Quốc đã tăng gần 
gấp đôi sau 5 năm, từ 12,1 tỷ USD giai đoạn 2007-2011 lên 23,7 tỷ USD giai đoạn 2012-2016. 

Đáng chú ý, mặt hàng máy móc và thiết bị điện tử là những mặt hàng Mỹ nhập khẩu nhiều nhất 
từ Hàn Quốc. Tính đến năm 2016, tỷ trọng nhập khẩu máy móc và thiết bị điện tử lần lượt đạt 48% 
và 23%.  

Chúng tôi cho rằng, có 3 nguyên nhân chính dẫn tới việc thâm hụt thương mại giữa Mỹ và Hàn 
Quốc tăng gấp đôi sau 5 năm. Đầu tiên và quan trọng nhất gắn với việc Hàn Quốc dựng lên nhiều 
hàng rào phi thuế quan. Chủ yếu là tiêu chuẩn về khí thải và tiêu chuẩn về an toàn đối với mặt 
hàng ô tô nhập khẩu. Cụ thể: 

1. Tiêu chuẩn về khí thải: Năm 2015, yêu cầu của Hàn Quốc với các nhà sản xuất ô tô là lượng 
khí thải nhà kính 140 gram/km và mức tiêu thụ nhiên liệu 17 km/lít tương đương mức 
hiệu dụng 40 dặm/gallon. Trong khi đó, theo cơ quan bảo vệ môi trường Mỹ (EPA) mức 
hiệu dụng kỷ lục cho ô tô của Mỹ là 24,7 dặm/gallon cho  đối với dòng xe 2016 và dự kiến 
ở mức 25,2 dặm/gallon cho dòng xe 2017. 

2. Tiêu chuẩn về an toàn và quy định sản xuất công nghiệp nội địa: Các nhà sản xuất ô tô 
Mỹ mỗi năm chỉ được phép xuất 25.000 xe đạt tiêu chuẩn an toàn Mỹ vào Hàn Quốc và 
sẽ phải tốn tới 75 triệu USD nếu một nhà sản xuất nào đó muốn thay đổi sản phẩm cho 
phù hợp với tiêu chuẩn an toàn của Hàn Quốc để xuất xe vượt hạn ngạch của mỗi mẫu. 

Trong khi đó, sự khác biệt về quy mô thị trường tiêu thụ cũng là điều chúng tôi muốn nhấn mạnh. 
Xét riêng thị trường ô tô, doanh số bán hàng tại Mỹ đạt trên 17 triệu chiếc trong năm 2017, gấp 
11 lần số lượng xe bán trên thị trường Hàn Quốc. Tương tự, doanh thu sản phẩm điện tử tại thị 
trường Mỹ đạt trên 425 tỷ USD trong năm 2017 so với mức 50,5 tỷ USD của Hàn Quốc. 

Cuối cùng là sự trỗi dậy của các hàng sản xuất Hàn Quốc đã và đang làm hài lòng người tiêu dùng 
Mỹ. Theo báo cáo của Customer Reports, Hàn Quốc đóng góp 9/10 mẫu tivi bán chạy nhất tại Mỹ 
với hai tên tuổi lớn, gồm SamSung và LG. Trong khi đó, các thương hiệu xe hơi đến từ xứ sở kim 
chi cũng đang chiếm được sự tin cậy của người dùng Mỹ. 

 

 

 

Hình 7: Thâm hụt thương mại Mỹ - Hàn Quốc  Hình 8: Mặt hàng nhập khẩu chính của Mỹ từ Hàn Quốc 

 

 

  
Nguồn: OEC, RongViet Securities  Nguồn: OEC, RongViet Securities 
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Cảnh báo với Việt Nam 

Chúng tôi cho rằng việc tái đàm phán KORUS FTA là một trong những lời khẳng định mạnh mẽ 
của Nhà trắng trong chính sách thương mại thời kỳ mới. Vòng đàm phán KORUS FTA thứ 3 cũng 
vừa kết thúc vào giữa tháng 3 với nội dung chính tập trung vào các mặt hàng ô tô, linh phụ kiện 
ô tô và sắt thép nhập khẩu từ Hàn Quốc. 

Nhà trắng đặt ra hai mục tiêu chính đối với KORUS FTA, gồm : 

1. Gia tăng cơ hội xuất khẩu hàng hóa của Mỹ tới Hàn Quốc. Chính quyền Mỹ sẽ tập trung 
rà soát, đánh giá lại các vấn đề tồn đọng và các cam kết thuế quan trước đó. 

2. Tập trung vào các rào cản phi thuế quan tù phía Hàn Quốc áp đặt lên mặt hàng ô tô và 
linh phụ kiện. 

Do vậy, chúng tôi đánh giá những thay đổi trong Hiệp định KORUS FTA nói riêng và chính sách 
thương mại của Mỹ nói chung sẽ có tác động lớn tới Việt Nam trong trung và dài hạn.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Hình 9: Quy mô thị trường tiêu thụ  Hình 10: 10 mẫu Tivi làm hài lòng người tiêu dùng Mỹ 

 

 Thứ tự Công ty Tên sản phẩm Điểm số Xuất xứ 

1 LG OLED55E6 84 Hàn Quốc 

2 LG 65EF9500 81 Hàn Quốc 

2 Samsung 65JS9500 81 Hàn Quốc 

4 LG 55EG9100 80 Hàn Quốc 

5 Sony 65X930C 79 Nhật Bản 

6 LG 55EF9500 78 Hàn Quốc 

6 LG 55EG9600 78 Hàn Quốc 

6 Samsung 55KS8000 78 Hàn Quốc 

9 Samsung 65KS8500 77 Hàn Quốc 

10 Samsung 65JS900 76 Hàn Quốc 
 

Nguồn: Bloomberg, RongViet Securities  Nguồn: Consumer Reports, RongViet Securities 
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TÁC ĐỘNG TỪ CHÍNH SÁCH THƯƠNG MẠI CỦA MỸ ĐẾN VIỆT NAM 
• Thay đổi trong chính sách đối ngoại của Việt Nam 
• Dòng vốn đầu tư vào Việt Nam 
• Hoạt động thương mại của Việt Nam 

 

Thay đổi trong chính sách đối ngoại của Việt Nam 

Nối lại quá trình đàm phán Hiệp định khung về Đầu tư và Thương mại Việt Nam – Mỹ (TIFA) 

Chúng tôi cho rằng việc tái đàm phán hiệp định KORUS FTA cũng như NAFTA là dẫn chứng tiêu 
biểu cho chính sách ngoại giao kiên quyết của Nhà trắng dưới thời Tổng thống Donald Trump. 
Bên cạnh đó, việc rút khỏi TPP cũng cho thấy chính sách ưu tiên đàm phán các hiệp định thương 
mại song phương từ phía Mỹ. Theo công bố mới đây, Văn phòng Đại diện Thương mại Mỹ khẳng 
định sẵn sàng khởi động các cuộc đàm phán thương mại với Nhật Bản và 4 quốc gia tham gia đàm 
phán Hiệp định Đối tác toàn diện và tiến bộ xuyên Thái Bình Dương (CPTPP) mà không có các 
thỏa thuận tự do thương mại với Washington. Do đó, việc đưa TIFA quay trở lại là điều cần thiết 
đối với quốc gia có thâm hụt thương mại lớn với Mỹ như Việt Nam. 

TIFA là Hiệp định khung về Đầu tư và Thương mại Việt Nam – Mỹ. TIFA được ký kết vào năm 2007 
khi hai bên thống nhất thành lập một Hội đồng hợp tác song phương để có thể có những quyền 
hạn lớn hơn trong việc bàn những định hướng, chính sách lớn, những sáng kiến hợp tác mới thúc 
đẩy quan hệ song phương. Cũng như các biện pháp giải quyết những vướng mắc khó khăn  trong 
quan hệ hợp tác kinh tế, thương mại, trong đó bao gồm cả những khó khăn, kiến nghị của các 
doanh nghiệp từ hai phía. 

TIFA được coi là sự mở rộng của Hiệp định thương mại song phương Việt Nam – Mỹ (BTA) với mục 
tiêu thúc đẩy hoạt động đầu tư và thương mại giữa hai quốc gia. Việc ký kết hiệp định này đã ghi 
dấu một cột mốc hợp tác song phương mới giữa 2 quốc gia Việt Nam - Hoa Kỳ. Tuy nhiên, quá 
trình đàm phán đã bị tạm dừng kể từ năm 2011 khi các nhà lãnh đạo Việt Nam tập trung theo đuổi 
Hiệp định Đối tác Xuyên Thái Bình Dương (TPP).  

 

     

TIFA cơ bản 
được ký kết 

Việt Nam tham gia đàm 
phán TPP với tư cách thành 
viên đầy đủ 

Quá trình thực thi 
TIFA bị tạm hoãn  

Mỹ chính thức rút 
khỏi TPP 

Việt Nam – Mỹ thống nhất 
nối lại các cuộc họp trong 
khuôn khổ TIFA 

Thúc đẩy quan hệ hợp tác với các đối tác chiến lược và đàm phán Hiệp định thương mại tự do EU – 
Việt Nam (EVFTA)  

Trong bối cảnh kinh tế mới, Việt Nam đang nỗ lực thúc đẩy quan hệ với các đối tác chiến lược, đối 
tác hợp tác toàn diện khi miếng bánh lợi ích kinh tế đang bị chia nhỏ. Theo đánh giá của 
WorldBank, khi không còn sự có mặt của Mỹ, giá trị kinh tế của Việt Nam sau khi gia nhập CPTPP 
chủ yếu đến từ các thị trường mới như Canada, Mexico, Úc ... Bên cạnh đó, chúng tôi cũng ghi 
nhận những nỗ lực của các phái đoàn ngoại giao Việt Nam nhằm nối lại việc đàm phán Hiệp định 
thương mại tự do EU - Việt Nam (EVFTA). Vào tháng 2 vừa qua, Thủ tướng Chính phủ Nguyễn Xuân 
Phúc cũng đã ký quyết định 213/QĐ-TTg phê duyệt Đề án “Đẩy mạnh hợp tác thương mại và đầu 
tư song phương giữa Việt Nam với các nước đối tác chiến lược quan trọng” nhằm thúc đẩy và đa 
dạng hóa thị trường xuất khẩu của Việt Nam. 
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Bảng 2: Danh sách các đối tác chiến lược của Việt Nam 

STT Tên Năm ký kết STT Tên Năm ký kết 
   7 Philippines 2015 

1 Nhật Bản 2009 8 Australia 2018 

2 Hàn Quốc 2009 9 Tây Ban Nha 2009 

3 TháiLan 2013 10 Anh 2010 

4 Singapore 2013 11 Pháp 2013 

5 Indonesia 2013 12 Italy 2013 

6 Malaysia 2015 13 Đức* 2011 

Nguồn: RongViet Securities  

Note: Ngày 22/09/2017, phía Đức tuyên bố tạm dừng mối quan hệ đối tác chiến lược với Việt Nam 

Trong vòng gần 1 năm qua, chúng tôi ghi nhận các phái đoàn ngoại giao của Việt Nam đã liên tục 
được cử đi nhằm khẳng định mạnh mẽ chính sách tự do hóa thương mại của Việt Nam. Điều này 
được thể hiện bằng lịch trình dày đặc các cuộc gặp mặt đáng chú ý trong 1 năm qua của Việt Nam 
với các đối tác quan trọng. 

 
       

Trung Quốc Hungary 

Thụy Điển 

Hoa Kỳ Đức 

Hà Lan 

Thái Lan 

Indonesia 

Singapore 

Philippines 

Ấn Độ 

Australia* 

Nguồn: RongViet Securities  

Note: Ngày 15/09/2018, Việt Nam và Australia chính thức ký tuyên bố thiết lập quan hệ đối tác chiến lược 

Dòng vốn đầu tư vào Việt Nam 

Thời gian qua, Chính phủ Mỹ đang nỗ lực thu hút dòng vốn đầu tư nước ngoài bằng các biện pháp 
giảm thuế thu nhập doanh nghiệp, tăng hàng rào thuế nhập khẩu…Những động thái trên có thể 
khiến các doanh nghiệp, nhà đầu tư cân nhắc lại kế hoạch đầu tư vào Việt Nam. Đáng chú ý, vào 
cuối tháng 11/2017, chính phủ Hàn Quốc cho biết 42 công ty Hàn Quốc có kế hoạch đầu tư tổng 
cộng 17,3 tỷ USD vào Mỹ trong vòng 4 năm tới. 

Bảng 3: Một số dự án đầu tư của Hàn Quốc vào Mỹ (Tỷ USD) 

Công ty Vốn đầu tư  Dự án Địa điểm 

Samsung Electronics Co. 1,9 
Sản xuất vật liệu bán dẫn 

Texas, South Carolina 
Sản xuất thiết bị gia dụng, bao gồm máy giặt 

Hyundai Motor Co. 
3,1 Sản xuất ô tô 

Montgomery, Alabama 

Kia Motors Corp. Georgia 

Lottle Chemical 3,1 Cơ sở hóa dầu Louisiana 

LG Electronics 0,3 Sản xuất máy giặt Tennessee 

Nguồn: RongViet Securities 

Trong danh sách đó, chúng tôi nhấn mạnh những tập đoàn lớn có mối quan hệ kinh tế mật thiết 
với Việt Nam như SamSung, LG hay nhà đầu tư tiềm năng Hyundai Motor. Cụ thể, Samsung cho 
biết sẽ chi 1,5 tỷ USD cho nhà máy sản xuất vật liệu bán dẫn tại bang Texas. Đáng chú ý, Samsung 
chưa hề có một nhà máy thiết bị nào ở Mỹ kể từ đầu thập niên 1990 sau khi hãng đóng cửa một 
nhà máy sản xuất TV lớn. Bên cạnh đó, SamSung cho biết sẽ đầu tư 380 triệu USD để xây dựng 
nhà máy sản xuất thiết bị gia dụng, bao gồm cả máy giặt công nghiệp, tại South California. Hiện 
tại, bên cạnh Trung Quốc, Việt Nam là quốc gia xuất khẩu máy giặt công nghiệp lớn thứ 2 của Mỹ 
khi chiếm 13% tổng giá trị nhập khẩu mặt hàng này của Mỹ, tương đương 180 triệu USD trong 
năm 2016
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Hình 11: Cơ cấu nhập khẩu máy giặt công nghiệp, công suất >10 kg, của Mỹ 

 

Nguồn: OEC, RongViet Securities 

Trong khi đó, nhà đầu tư tiềm năng Huyndai Motor - Kia với kế hoạch đầu tư nhà xưởng sản xuất 
ô tô vào Việt Nam hoặc Indonesia cũng đã thông báo sẽ đầu tư 3,1 tỷ USD vào nhà máy tại Mỹ của 
hai công ty này. Lượng vốn đầu tư trên tăng 50% so với số vốn đã đầu tư trong giai đoạn 5 năm 
trước đó. 

Nhận định: 

Chúng tôi cho rằng dù thấp hơn kỳ vọng, với những lợi thế cốt lõi hiện tại, dòng vốn đầu tư vẫn 
sẽ tiếp tục chảy vào Việt Nam. Cụ thể:  

1) Sự chuyển hướng đầu tư từ Trung Quốc sang các quốc gia ASEAN 

Đầu tiên, Việt Nam nói riêng và các quốc gia ASEAN nói chung đang dần thay thế Trung Quốc trở 
thành công xưởng của thế giới nhờ lợi thế về giá nhân công và vị trí địa chính trị quan trọng. Bên 
cạnh thị trường Mỹ, hàng hóa sản xuất tại Việt Nam cũng được định hướng xuất khẩu sang các thị 
trường rộng lớn như Trung Quốc, ASEAN và Châu Âu. Ngoài ra, chúng tôi cũng nhấn mạnh những 
thay đổi chính sách của Trung Quốc cũng khiến các doanh nghiệp thực phẩm và bán lẻ Hàn Quốc 
tìm đến Việt Nam. Đáng chú ý là cái tên CJ Cheiljedang, tập đoàn thực phẩm Hàn Quốc, cho biết 
đầu tư 70 tỷ won để xây dựng nhà máy chế biến thực phẩm tại Hồ Chí Minh 

Bảng 4: Các thương vụ M&A nổi bật 2017 (Triệu USD) 

STT Bên mua Bên bán Tỷ lệ Giá trị Lĩnh vực 

1 Daesang Corp – Hàn Quốc CTCP Thực phẩm Đức Việt – Việt Nam 100% 32 Thực phẩm 

2 Earth Chemical – Nhật Bản CTCP Á Mỹ Gia - Việt Nam 100% 80 Hóa chất 

3 Ngân hàng Shinhan Việt Nam CTTNHH Tài chính Prudential  100% 151 Tài chính 

4 CTTNHH SCG Xi măng – Việt Nam CTCP Vật liệu xây dựng Việt Nam (VCM) 100% 156 VLXD 

5 Captial Land - Singapore Twin Peak Development  100% 52 Bất động sản 

Nguồn: MAF, RongViet Securities 

2) Việt Nam là trung tâm trong chính sách “Làn gió mới phương nam” của Hàn Quốc 

Không thể phủ nhận rằng, quan hệ song phương giữa Việt Nam và Hàn quốc ngày càng gắn bó 
chặt chẽ. Trong chuyến thăm Việt Nam kéo dài 3 ngày mới đây, Tổng thống Hàn Quốc, Moon Jae-
in,  một lần nữa khẳng định vị trí quan trọng của Việt Nam trong chính sách “Làn gió mới phương 
nam” của Hàn Quốc đề ra từ cuối năm 2017. Đáng chú ý, hai nước thống nhất sẽ thúc đẩy thương 
mại song phương hai chiều lên 100 tỷ USD trong năm 2020, tăng 62% so với năm 2017 (62 tỷ USD). 
Điều này hàm ý tốc độ tăng trưởng thương mại hai chiều sẽ đạt trung bình trên 17% trong 3 năm 
tới. Như đề cập ở phần 1, Hàn Quốc đã vượt qua Trung Quốc và trở thành nhà cung cấp hàng hóa 
lớn nhất của Việt Nam. 
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Hình 12: Tổng kim ngạch thương mại Việt Nam – Hàn Quốc 

 

Nguồn: Customs, RongViet Securities 

Đặc biệt đáng chú ý các hoạt động đầu tư trực tiếp vào các lĩnh vực như ngân hàng – tài chính, 
logistic, bán lẻ… cũng như các thương vụ M&A đang ngày càng gia tăng, thể hiện sự quan tâm rõ 
nét đối với thị trường tiêu dùng của Việt Nam nói riêng và khu vực ASEAN nói chung.  

Theo thống kê của Thế Giới Di Động, 6/10 sản phẩm của Samsung chiếm vị trí đứng đầu trong 
Top sản phẩm mang lại doanh thu cao nhất cho hệ thống. Các doanh nghiệp phụ trợ Hàn Quốc 
vẫn đang tiếp tục mở rộng hoạt động tại Việt Nam. 

Ngoài ra, một thương vụ M&A điển hình là Samsung SDS, công ty dịch vụ công nghệ thông tin và 
logistics của tập đoàn Samsung thành lập liên doanh với với tập đoàn logistics Minh Phương 
nhằm hướng tới việc đáp ứng chuỗi cung ứng của Samsung và xa hơn là hướng tới thị trường dịch 
vụ logistics với quy mô 22 tỷ USD/năm của Việt Nam. Trước đó, doanh nghiệp này cũng đã thành 
lập một liên doanh với CTCP Logistics Hàng Không (ALS) để quản lý nhà ga hàng hóa tại sân bay 
Nội Bài.  

Sau những khoản đầu tư khổng lồ từ các “Chaebol” như SamSung, LG…chúng tôi kỳ vọng các 
doanh nghiệp vệ tinh của các tập đoàn trên sẽ tiếp tục đầu tư mới và mở rộng hoạt động sản xuất 
tại Việt Nam. Mặc dù có nhiều quan điểm đánh giá sự xuất hiện của các doanh nghiệp vệ tinh đến 
từ Hàn Quốc sẽ cạnh tranh trực tiếp đối với ngành công nghiệp phụ trợ của Việt Nam. Tuy nhiên, 
chúng tôi cho rằng đây cũng là cơ hội để Việt Nam có thể học hỏi về kỹ thuật, công nghệ và kinh 
nghiệm quản trị trong bối cảnh nền công nghiệp phụ trợ của Việt Nam vẫn còn yếu. 

Bảng 5: Các nhà sản xuất Hàn Quốc nổi bật đầu tư vào Việt Nam để cung ứng cho Samsung  (Triệu USD) 
STT Tên dự án Địa điểm Hoạt động sản xuất VĐT 

1 Young Sung Precision Bắc Giang Sản xuất, gia công vỏ điện thoại di động, linh phụ kiện điện tử 0,4 

2 Hamiflexible Vina  Hải Phòng Sản xuất linh phụ kiện điện tử cho sản phẩm gia dụng  5 

3 Heasung Vina Vĩnh Phúc Sản xuất camera cho điện thoại di động  72 

4 Haehwa Phú Thọ Sản xuất camera cho điện thoại di động  4 

5 New - Hanam TP. Hồ Chí Minh Sản xuất động cơ máy giặt, tủ lạnh, điều hòa không khí và máy hút bụi 74 

6 INTOPS TP. Hồ Chí Minh Sản xuất đồ điện tử và linh kiện công nghệ thông tin 80 

Nguồn: RongViet Securities 

Hoạt động thương mại của Việt Nam 

Trên phương diện thương mại, chúng tôi cho rằng sự thay đổi theo chiều hướng bảo hộ của chính 
quyền Mỹ sẽ tác động tiêu cực tới hoạt động ngoại thương của Việt Nam. Ví dụ điển hình nhất là 
việc Mỹ thay đổi mức thuế nhập khẩu với mặt hàng máy giặt sau khi Ủy ban thương mại quốc tế 

Hoa Kỳ (USITC) đã khởi xướng điều tra áp dụng biện pháp tự vệ toàn cầu đối với máy giặt nhập 
khẩu từ năm 2017. Cụ thể, Mỹ sẽ áp dụng mức thuế 20% đối với 1,2 triệu sản phẩm máy giặt gia 

0

20

40

60

80

100

120

2009 2015 2017 2020F

(Tỷ USD)



 

 
Vui lòng xem những công bố thông tin quan trọng ở phần cuối báo cáo này     BLOOMBERG VDSC <GO>          13 

dụng cỡ lớn trong năm đầu tiên và mức thuế 50% đối với các sản phẩm vượt quá ngưỡng trên. 
Đến năm thứ ba thì mức thuế này sẽ lần lượt là 16% và 40%. 

Hình 13: Tình hình xuất khẩu máy móc, thiết bị, dụng cụ, phụ tùng khác sang Mỹ 

 

Nguồn: OEC, RongViet Securities 

Trong khi đó, Samsung Electronics và LG Electronics là những cái tên liên hệ mật thiết tới Việt Nam 
và chịu tác động nặng nề từ chính sách thuế trên khi chiếm tới 25% thị phần máy giặt tại Hoa Kỳ. 
Như bảng Một số dự án FDI lớn đề cập phía trên, hiện tại Samsung Electronics và LG Electronics 
đã đầu tư hai nhà máy lớn sản xuất thiết bị gia dụng, bao gồm máy giặt, tại Việt Nam là dự án Tổ 
hợp Samsung CE Complex (SEHC) tại Hồ Chí Minh và LG Electronics tại Hải Phòng. Tốc độ tăng 
trưởng xuất khẩu mặt hàng máy móc, thiết bị và linh phụ kiện nói chung đã bị giảm xuống còn 
14% trong năm 2017, mức thấp nhất trong các năm trở lại đây. 

Với sản phẩm pin năng lượng mặt trời, mức thuế áp dụng năm đầu tiên là 30% và giảm xuống 
15% kể từ năm thứ tư trở đi. Theo số liệu của International Trade Commission, Việt Nam cung cấp 
9% sản phẩm pin mặt trời cho thị trường Mỹ trong năm ngoái. Mới đây, First Solar khẳng định 
công ty sẽ khởi động lại hoạt động đầu tư vào thị trường Việt Nam và nâng tổng vốn đầu tư của 
công ty tại Việt Nam lên đến 830 triệu USD/1,2 tỷ USD vốn cam kết đầu tư. Đáng chú ý, dự án đã 
hồi sinh trở lại sau khi bị trì hoãn kể từ năm 2011 do sự mất cân bằng cung – cầu về sản phẩm pin 
mặt trời. 

Nhận định: 

Nhìn chung, chúng ta không thể phủ nhận những căng thẳng thương mại đang gia tăng từng 
ngày. Ngay sau khi Tổng thống Donald Trump ký quyết định đánh thuế lên hàng hóa Trung Quốc, 
nước này cũng đưa ra hành động đáp trả bằng kế hoạch áp thuế lên các mặt hàng nhập khẩu từ 
Mỹ trị giá 3 tỷ USD, trong đó máy bay Boeing và đậu tương là hai đối tượng có nguy cơ lớn nhất. 
Tuy nhiên, chúng tôi đánh giá những rào cản thương mại được đặt ra mang nhiều ý nghĩa chính 
trị hơn giá trị kinh tế nhằm tạo ra lợi thế trong các cuộc đàm phán thương mại song phương giữa 
Mỹ với các quốc gia. 

Nhìn lại những diễn biến xung quanh biện pháp đánh thuế lên mặt hàng thép, trong 3 lựa chọn 
được Bộ trưởng thương mại Mỹ, Wilbur Ross, đưa ra, Nhà Trắng dường như chọn giải pháp an toàn 
nhất với quy mô tác động ước tính ban đầu chỉ khoảng 9 tỷ USD với mức thuế 25% lên mặt hàng 
thép và 10% lên mặt hàng nhôm. Các đối tác thương mại lớn như Argentina, Australia, Brazil, 
South Korea, Canada, Mexico và EU đều được miễn trừ tạm thời đến 1/5/2018, sau đó sẽ đàm phán 
lại để quyết định về việc miễn trừ dài hạn.  
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Bảng 6: Các đề xuất đánh thuế lên mặt hàng thép và nhôm 
STT Các Phương Án Lựa Chọn 

1 Đánh thuế 24% và 7,7% lên tất cả các mặt hàng thép và nhôm nhập khẩu từ các quốc gia khác 

2 
Đánh thuế 53% lên mặt hàng thép nhập khẩu từ 12 quốc gia, trong đó có Brazil, Trung Quốc và Nga, và thuế 23,6% lên nhôm nhập khẩu từ 
Trung Quốc, Hồng Kông, Nga, Venezuela và Việt Nam. Bên cạnh đó cũng sẽ đặt ra hạn ngạch nhập khẩu nhôm và thép từ các quốc gia khác. 

3 Đặt hạn ngạch nhập khẩu nhôm và thép nhập khẩu với mọi quốc gia. Cụ thể, hạn ngạch đối với thép và nhôm lần lượt tương ứng 63% và 
86,7% lượng nhập khẩu năm trước. 

Nguồn: RongViet Securities 

Chúng tôi tin tưởng rằng triển vọng tăng trưởng thương mại của Việt Nam vẫn còn rất rộng mở 
khi Việt Nam đã có hiệp định thương mại tự do với hầu hết các quốc gia ASEAN và Đông Bắc Á. 
Mới đây, EVFTA đã được khởi động lại sau hơn 1 năm trì hoãn và các bên kỳ vọng sẽ sớm đi đến 
ký kết EVFTA vào cuối năm 2018. Chúng tôi nhấn mạnh rằng EU 28 là thị trường xuất khẩu lớn thứ 
hai của các nhà sản xuất Việt Nam, theo sau Mỹ. Trong đó, máy móc, máy tính và linh kiện điện tử 
cũng là những mặt hàng chủ đạo bên cạnh các sản phẩm như dệt may. Nhằm đẩy nhanh quá 
trình đàm phán và ký kết EVFTA, chúng tôi ghi nhận một số nỗ lực, gồm: 

• EVFTA được chia ra làm hai phần riêng: Hiệp định thương mại tự do và Hiệp định bảo hộ 
đầu tư do vấn đề nhân quyền tại Việt Nam. Mặc dù Hiệp định thương mại tự do bao gồm 
hầu hết nội dung của thỏa thuận, điều khoản về Đầu tư chỉ nói đến việc tự do hóa dòng 
vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài. 

• Tháng 5 tới, EU sẽ đánh giá nỗ lực của Việt Nam trong hoàn thiện khung pháp lỹ và chống 
khai thác thủy hải sản trái phép trước khi cân nhắc gỡ “thẻ vàng” với xuất khẩu thủy sản 
của Việt Nam sau 6 tháng áp đặt. 

Hình 14: Các nhà nhập khẩu lớn của Việt Nam  Hình 15: Thương mại EU – Việt Nam theo phân loại SITC 

 

 

 

Nguồn: Eurostat, RongViet Securities  Nguồn: Eurostat, RongViet Securities 

Bảng 7: Mục lục SITC cho Hình 15 
Mục Màu Nhãn hiệu Mục Màu Nhãn hiệu 

   S5   Hóa chất và các sản phẩm liên quan 

S0   Thức ăn và động vật sống (10%) S6   Hàng hóa sản xuất được phân loại theo nguyên vật liệu 

S1   Đồ uống và thuốc lá (4%) S7   Máy móc thiết bị và phương tiện vận chuyển (53%) 

S2   Nguyên liệu thô, ngoại trừ dầu thô S8   Sản phẩm hỗn hợp (31%) 

S3   Nguyên liệu khoáng sản, dầu nhờn và các sản phẩm liên quan S9   Hàng hóa 

S4   Dầu động và thực vật, chất béo và sáp ong Khác   Khác 
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Bản báo cáo này được chuẩn bị cho mục đích duy nhất là cung cấp thông tin và không nhằm đưa ra bất kỳ đề nghị hay hướng dẫn mua 
bán chứng khoán cụ thể nào. Các quan điểm và khuyến cáo được trình bày trong bản báo cáo này không tính đến sự khác biệt về mục tiêu, 
nhu cầu, chiến lược và hoàn cảnh cụ thể của từng nhà đầu tư. Ngoài ra, nhà đầu tư cũng ý thức có thể có các xung đột lợi ích ảnh hưởng 
đến tính khách quan của bản báo cáo này. Nhà đầu tư nên xem báo cáo này như một nguồn tham khảo khi đưa ra quyết định đầu tư và 
phải chịu toàn bộ trách nhiệm đối với quyết định đầu tư của chính mình. RONGVIET SECURITIES tuyệt đối không chịu trách nhiệm đối với 
toàn bộ hay bất kỳ thiệt hại nào, hay sự kiện bị coi là thiệt hại, đối với việc sử dụng toàn bộ hoặc từng phần thông tin hay ý kiến nào của 
bản báo cáo này. 

Toàn bộ các quan điểm thể hiện trong báo cáo này đều là quan điểm cá nhân của người phân tích. Không có bất kỳ một phần thu nhập 
nào của người phân tích liên quan trực tiếp hoặc gián tiếp đến các khuyến cáo hay quan điểm cụ thể trong bản cáo cáo này. 

Thông tin sử dụng trong báo cáo này được RONGVIET SECURITIES thu thập từ những nguồn mà chúng tôi cho là đáng tin cậy. Tuy nhiên, 
chúng tôi không đảm bảo rằng những thông tin này là hoàn chỉnh hoặc chính xác. Các quan điểm và ước tính trong đánh giá của chúng 
tôi có giá trị đến ngày ra báo cáo và có thể thay đối mà không cần báo cáo trước.  

Bản báo cáo này được giữ bản quyền và là tài sản của RONGVIET SECURITIES. Mọi sự sao chép, chuyển giao hoặc sửa đổi trong bất kỳ 
trường hợp nào mà không có sự đồng ý của RONGVIET SECURITIES đều trái luật. Bản quyền thuộc RONGVIET SECURITIES, 2017. 
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