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THỊ TRƯỜNG CHỨNG KHOÁN SẼ PHẢN ỨNG RA 

SAO HẬU BẦU CỬ TỔNG THỐNG MỸ? 

  

Cuộc bầu cử kịch tính đến phút cuối… 

Khi cuộc bầu cử tổng thống Mỹ đang ngày càng tiến gần hơn đến hồi kết, 

khoảng cách giữa phó tổng thống Kamala Harris và cựu tổng thống Donald 

Trump đang cực kỳ sít sao trong các cuộc thăm dò cử tri trước bầu cử. Nếu 

như trong tháng 9, các thăm dò cho thấy khả năng 48% số cử tri sẽ bầu cho 

bà Harris và 47% cho ông Trump, thì giờ đây tỉ lệ này vẫn là ngang nhau 

trong kết quả thăm dò toàn quốc do CNN thực hiện từ ngày 20-23/10, với 

47% đều cho mỗi bên. Cuộc thăm dò do New York Times thực hiện cũng 

cho thấy kết quả tương tự. 

So với các cựu ứng cử viên tổng thống của Đảng Dân chủ trong 2 năm 2016 

và 2020 khi đối đầu vs Trump, hiện bà Harris đang làm không tốt bằng. Ở 

cùng thời điểm trước ngày bầu cử, bà cựu ngoại trưởng Hillary Clinton và 

ông Biden đều dẫn trước ông Trump với khoảng cách lớn hơn nhiều. Tuy 

nhiên, vì tính chất của cuộc bầu cử tại Mỹ dựa trên số phiếu của Đại cử tri, 

vì vậy việc dẫn trước số phiếu cử tri chưa chắc dẫn đến kết quả chiến thắng 

270 phiếu đại cử tri. Năm 2016, bà Hillary Clinton đã thua ông Trump bởi 

điều này mặc dù có số phiếu phổ thông áp đảo.

 Dù Đảng Cộng hòa hay Đảng Dân chủ chiến thắng trong cuộc bầu cử 

Mỹ, nền kinh tế Việt Nam đều có thể đón nhận những tác động tích 

cực nhất định. Tuy nhiên, việc ông Trump lên nắm quyền sẽ tạo ra 

nhiều tác động hơn ở cả khía cạnh tiêu cực lẫn tích cực.  

 Nếu Trump tái đắc cử, Chính phủ Việt Nam sẽ phải có chính sách, 

chọn lọc các nguồn vốn đầu tư một cách có hiệu quả. Lựa chọn nhà 

đầu tư nước ngoài có tiềm lực tài chính, công nghệ, có vai trò lan tỏa, 

thúc đẩy doanh nghiệp trong nước phát triển, đóng góp cho nền kinh 

tế trong nước, thay vì thu hút đầu tư bằng mọi giá. 

 PHS cho rằng động lực tăng trong ngắn hạn của đồng USD sẽ yếu đi 

sau bầu cử, kể cả khi Trump lên nắm quyền; do thực tế, Fed vẫn đang 

trong xu hướng giảm lãi suất của mình khi lạm phát đã và đang giảm 

dần về mức mục tiêu.Tỷ giá USDVND qua đó dự kiến cũng giảm về 

mức mục tiêu cuối năm của chúng tôi 25,000-25,200. 

 Đối với thị trường chứng khoán, trong ngắn hạn, VNINDEX sẽ có 

những phản ứng tích cực khi sự kiện bầu cử kết thúc. Trong dài hạn, 

PHS cũng vẫn nghiêng về hướng tích cực nhiều hơn nhờ những lợi 

thế nội tại mà Việt Nam đang sở hữu. Thị trường trong nước sẽ tiếp 

tục được hưởng lợi từ các chính sách phù hợp, cùng với vị trí địa 

chính trị chiến lược và chính sách "ngoại giao cây tre" linh hoạt mà 

Chính phủ và Nhà nước Việt Nam đã duy trì qua nhiều thế hệ. Những 

yếu tố này tạo nên nền tảng vững chắc cho thị trường phát triển bền 

vững trong thời gian tới. 
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Hình 1: Biến động của DXY trong các năm bầu cử (dữ liệu tính đến 
29/10/2024). 

 

Nguồn: Bloomberg, PHS tổng hợp 

Mặc dù các cuộc thăm dò dư luận cho thấy cuộc đua là ngang tài ngang 

sức nhưng tỷ lệ cược Trump đánh bại Harris trong cuộc bầu cử sắp tới trên 

các nền tảng, trang web đặt cược đã tăng cao trong tháng 10 và điều này 

đã tác động đến nhiều các sản phẩm tài chính, đặc biệt là đồng USD. 60% 

mức tăng của đồng bạc xanh trong tháng 10 có liên quan đến việc đặt cược 

tổng thống Trump sẽ giành chiến thắng trong cuộc bỏ phiếu ngày 5/11. Nền 

tảng dự đoán lớn nhất thế giới, Polymarket, cũng đang đưa ra xác suất hơn 

65% rằng ông Trump sẽ trở thành tổng thống tiếp theo của nước Mỹ. 

Hình 2: Dự báo người chiến thắng trên nền tảng tảng Polymarket (dữ liệu 
tính đến 29/10/2024) 

 

Nguồn: Polymarket, PHS tổng hợp 

Sự khác biệt trong chính sách. 

Chính sách kinh tế do ông Trump đề xuất mang tính cực đoan: Trong quá 

trình vận động tranh cử, cựu tổng thống Donald Trump đã ủng hộ hàng loạt 

các biện pháp thuế quan leo thang, đặc biệt là Trung Quốc, với mức thuế có 

thể lên đến 60-100%. Điều này được đánh giá là có thể gây ra lạm phát vì 

việc gia tăng thuế quan thương mại sẽ dẫn đến giá hàng nhập khẩu cao 

hơn. Cùng với đó, ông Trump cũng muốn cho hồi hương và trục xuất những 

người nhập cư bất hợp phát- ý tưởng có thể khiến thị trưởng lao động thắt 

chặt và đẩy tiềng lương lên cao, tạo áp lực gây ra lạm phát khác. Những 
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chính sách mà cựu tổng thống đề xuất có thể kéo dài chu kỳ tăng trưởng 

mạnh hơn dự kiến của nền kinh tế Mỹ nhưng cũng có thể gây ra lạm phát 

cho nền kinh tế, dẫn đến lộ trình cắt giảm lãi suất ít hơn từ Fed so với dự 

đoán của thị trường 

Chính sách kinh tế do bà Harris đề xuất mềm mỏng hơn: Các chính sách 

mà bà Harris đề xuất có mục tiêu cụ thể và mềm mỏng hơn so với Trump. 

Về thương mại, mức thuế quan sẽ được áp dụng có mục tiêu cụ thể hơn cho 

các ngành công nghiệp cụ thể với cách tiếp cận ít đối đầu hơn so với cách 

của Trump đề xuất. Điều này có khả nặng ít gây ra lạm phát cho nền kinh tế 

Mỹ. Thêm vào đó, Không giống đề xuất của Trump về việc tổng thống phải 

giám sát nhiều hơn đối với các quyết định về chính sách tiền tệ, bà Harris 

ủng hộ sự độc lập đang diễn ra của Fed. 

Mặc dù có nhiều khác biệt trong phương pháp tiếp cận và các ưu tiên chi 

tiết trong các chính sách giữa 2 ứng cửa viên tổng thống Trump và Harris, 

nhưng PHS nhận thấy rằng họ vẫn có một số điểm tương đồng nhất định về 

các chính sách kinh tế và thương mại. Những điểm chung nổi bật đó là: 

- Giảm phụ thuộc vào Trung Quốc: Mặc dù chỉ trích những chính sách về 

thuế quan của Trump đối với hàng hóa nhập khẩu nhưng bà Harris cũng 

lại cho rằng Mỹ nên tìm phương án “giảm thiểu rủi ro” khi giao thương 

với Trung Quốc, đặc biệt là trong các ngành thiết yếu như sản xuất dược 

phẩm, chất bán dẫn và các công nghệ tiên tiến. Trong khi Trump áp 

dụng thuế quan mạnh mẽ và kêu gọi các công ty Mỹ chuyển sản xuất 

ra khỏi Trung Quốc, chính quyền Biden – Harris tập trung vào mở rộng 

friendshoring với các đối tác chiến lược, bao gồm Việt Nam. 

- Thúc đẩy sản xuất nội địa: Trump chủ trương chính sách “America 

First” với các biện pháp bảo hộ kinh tế, khuyến khích doanh nghiệp Mỹ 

đưa sản xuất về nước. Chính quyền Biden – Harris, dù không theo chính 

sách bảo hộ nghiêm ngặt, vẫn đẩy mạnh đầu tư vào sản xuất nội địa, 

đặc biệt trong các lĩnh vực như năng lượng sạch, công nghệ sinh học, 

và chất bán dẫn. 

- Cách ứng xử với xung đột Trung Đông: Cả bà Harris và ông Trump đều 

ủng hộ cuộc chiến đa mặt trận của Israel chống lại nhiều đối thủ - từ 

Hamas ở Gaza đến Hezbollah ở Liban. Cả hai đều muốn cuộc chiến ở 

Gaza sớm kết thúc, mở rộng các thỏa thuận bình thường hóa giữa Israel 

và các nước láng giềng. Không ai trong số họ ủng hộ giải pháp hai nhà 

nước. Và trong một điểm chung đáng chú ý, cả hai ứng cử viên này đều 

muốn rút khỏi thỏa thuận hạt nhân với Iran. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 FLASHNOTE | Macro Insight 

 

www.phs.vn Bloomberg: PHS <GO> 4 

 

Bảng 1: Các điểm chính trong chính sách của Harris và Trump. 

 

Nguồn: PHS tổng hợp 

Kinh tế Việt Nam sẽ chịu tác động như thế nào sau 

bầu cử Mỹ  

Một điều chắc chắn rằng dù ứng viên nào thắng cử, Mỹ sẽ vẫn tiếp tục duy 

trì sự quan tâm đến khu vực châu Á - Thái Bình Dương, bao gồm Việt Nam, 

có thể thấy rõ thông qua các chuyến viếng thăm của các vị Tổng thống 

Trump & Biden trong năm 2018 & 2023. Tuy nhiên, chúng tôi cho rằng sự 

trở lại của ông Trump có thể sẽ mang đến nhiều tác động hơn đối với nền 

kinh tế Việt Nam so với việc bà Harris lên cầm quyền. 

 Về thương mại – đầu tư: Ở khía cạnh tích cực, chiến tranh thương 

mại ngày càng gia tăng lớn mạnh hơn giữa Mỹ và Trung Quốc sẽ 

thúc đẩy hơn sự dự dịch chuyển chuỗi cung ứng từ phía Trung Quốc 

sang Việt Nam. Tuy nhiên, ở chiều ngược lại, Việt Nam cũng sẽ đối 

mặt với rủi ro từ các chính sách bảo hộ hàng hóa trong nước và 

thỏa thuận thương mại khắt the của Mỹ. Cụ thể là việc tăng thuế 

10% đối với hàng hóa nhập khẩu từ quốc gia khác. Trong khi đó, Mỹ 

là thị trường xuất khẩu lớn nhất của Việt Nam. Đặc biệt máy vi tính, 

sản phẩm điện tử, linh kiện, hàng dệt may là các sản phẩm chủ đạo 

xuất khẩu của Việt Nam sang Mỹ. Lũy kế 9 tháng năm 2024, tăng 

trưởng kim ngạch xuất khẩu hàng hóa của Việt Nam sang Mỹ tăng 

25.5% so với cùng kỳ năm ngoái. Tỷ lệ tăng trưởng kép hàng năm 

  Trump 
Các vấn đề 

chính 
Harris 

1 

Mở rộng hoặc duy trì vĩnh viễn tất cả các khoản 
cắt giảm thuế năm 2017. 
Khoan thêm dầu để làm giảm chi phí năng 
lượng. 
Trục xuất những người nhập cư không có giấy tờ 
sẽ làm giảm áp lực về nhà ở. 

Lạm phát 

Giảm chi phí thực phẩm và nhà ở cho các gia đình lao động,cấm 
tình trạng tăng giá hàng hóa 
 Giúp đỡ những người mua nhà lần đầu và đưa ra các ưu đãi để 
tăng nguồn cung nhà ở. 

2 Giảm thuế doanh nghiệp từ 21% xuống 15% 
Thuế doanh 

nghiệp 
Tăng thuế suất thuế doanh nghiệp từ 21% lên 28% 

3 
 Mở rộng hoặc duy trì vĩnh viễn tất cả các khoản 
cắt giảm thuế năm 2017. 

Việc giảm thuế 
năm 2017 cho 
cá nhân (hết 
hạn vào cuối 
năm 2025) 

Cho phép tất cả các khoản cắt giảm thuế hết hiệu lực, ngoại trừ 
đối với các hộ gia đình có thu nhập dưới 400.000 USD. 

4 
Loại bỏ thuế thu nhập liên bang đối với tiền boa 
và thu nhập An sinh xã hội. 

Các loại thuế 
khác 

Loại bỏ thuế thu nhập liên bang đối với tiền boa. 

Tăng thuế suất lợi tức vốn từ 20% lên 28%. 

Áp dụng thuế mới lên lợi tức vốn chưa thực hiện đối với những 
người có tài sản trị giá 100 triệu USD trở lên. 

5 

Đề xuất mức thuế quan mới từ 10-20% đối với 
hầu hết các hàng hóa nước ngoài và từ 60-100% 
đối với hàng hóa từ Trung Quốc 
Thu hút các công ty ở lại Hoa Kỳ để sản xuất 
hàng hóa bằng cách áp dụng mức thuế doanh 
nghiệp thấp hơn 

Thương mại 

Chỉ trích kế hoạch áp thuế nhập khẩu toàn diện của Trump, 
khiến mỗi hộ gia đình Mỹ phải trả thêm 4,000 USD/năm 
Tiếp cận có mục tiêu hơn đối với việc đánh thuế nhập khẩu, duy 
trì mức thuế từ thời Biden đã áp dụng đối với một số mặt hàng 
nhập khẩu từ Trung Quốc như xe điện. 

6 Không đổi Lương tối thiểu Tăng từ 7.25 USD một giờ lên tới 15 USD. 
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từ 2018 đến 2023 là 15.3%/năm, cao nhất trong 4 đối tác thương 

mại chính của Việt Nam. 

Hình 3: Tỷ trọng Xuất khẩu của Việt Nam sang các thị 
trường lớn. 

 

Nguồn: Custom, PHS tổng hợp 

Hình 4: Kim ngạch Xuất khẩu (tỷ USD).  
 

 
 

Nguồn: Custom, PHS tổng hợp 

 Về vấn đề tỷ giá: Thị trường cho rằng rủi ro lạm phát sẽ cao hơn khi 

ông Trump tái đắc cử, sẽ tác động đến chính sách cắt giảm lãi suất 

của Fed, kéo theo đồng USD mạnh lên và khiến cho các đồng tiền 

khác mất giá, trong đó có VND. Chỉ riêng trong tháng 10, DXY đã 

tăng 3.5%. Điều này đã dẫn đến sự mất giá hàng loạt của các đồng 

tiền trong khu vực, trong đó có VND. 

Tuy nhiên, PHS cho rằng động lực tăng trong ngắn hạn của đồng 

USD sẽ yếu đi sau bầu cử, kể cả khi Trump lên nắm quyền; do thực 

tế, Fed vẫn đang trong xu hướng giảm lãi suất của mình khi lạm 

phát đã và đang giảm dần về mức mục tiêu.Tỷ giá USDVND qua đó 

dự kiến cũng giảm về mức mục tiêu cuối năm của chúng tôi 25,000-

25,200. 

Hình 5: Biến động của tỷ giá so với đầu năm(dữ liệu tính đến 29/10/2024) 

 

Nguồn: Bloomberg, PHS tổng hợp 

Ngoài ra, chúng tôi cũng tin rằng nếu bà Harris đắc cử, kinh tế tiêu dùng 

của Mỹ sẽ phát triển tích cực hơn nhờ các chính sách của bà hướng đến 

hỗ trợ tầng lớp trung lưu. Khác với Trump, người ưu tiên các chính sách hỗ 

trợ giới thượng lưu, Harris chú trọng vào tầng lớp trung lưu, nhóm chiếm 

khoảng 51% dân số. Dù giới thượng lưu, với khoảng 19% dân số, có khả 
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năng chi tiêu lớn, nhưng tầng lớp trung lưu đóng góp mạnh mẽ hơn cho nền 

kinh tế nhờ số lượng đông đảo và thói quen chi tiêu thường xuyên, ổn định. 

Sự gia tăng sức mua từ tầng lớp này không chỉ thúc đẩy bán lẻ nội địa mà 

còn có khả năng tiếp tục hỗ trợ cho hàng hóa xuất khẩu của Việt Nam sang 

thị trường Mỹ. 

Nhìn chung, có thể thấy được trong trường hợp bà Harris thắng cử, nền kinh 

tế của Việt Nam sẽ tăng trưởng một cách ổn định hơn và không gây ảnh 

hưởng quá nhiều lên nền kinh tế hiện tại của Việt Nam; tuy nhiên, ở chiều 

ngược lại, chính sách ông Trump có thể khiến cho Việt Nam cân nhắc các 

chính sách thận trọng hơn. 

Cuối cùng, đối với thị trường chứng khoán, theo dữ liệu trong quá khứ, 

chúng tôi nhận thấy VN-Index thường có phản ứng tích cực sau sự kiện bầu 

cử tổng thống Mỹ trong ngắn hạn, ngoại trừ năm 2008 do khủng hoảng kinh 

tế. Nhiệm kỳ Tổng thống của Trump có thể khiến cho VN-Index biến động 

mạnh hơn (như giai đoạn 2016 – 2020) vì các chính sách mang tính bất ngờ 

của ông. Tuy nhiên, trong dài hạn, PHS vẫn duy trì quan điểm tích cực đối 

với nền kinh tế Việt Nam nói chung và thị trường chứng khoán Việt Nam nói 

riêng. Các tác động bầu cử qua đó chỉ mang tính chất ngắn hạn, và Chính 

phủ Việt Nam với đường lối ngoại giao “cây tre” có đủ kinh nghiệm để ứng 

phó với vị Tổng thống mới của Mỹ.  

Hình 6: Biến động của VNINDEX sau những lần bầu cử. 

 

Nguồn: Bloomberg, PHS tổng hợp 

Đánh giá 

PHS cho rằng dù Đảng Cộng hòa hay Đảng Dân chủ chiến thắng trong cuộc 

bầu cử Mỹ, nền kinh tế Việt Nam đều có thể đón nhận những tác động tích 

cực nhất định. Tuy nhiên, việc ông Trump lên nắm quyền sẽ tạo ra nhiều tác 
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thay vì thu hút đầu tư bằng mọi giá. Đồng thời, cần tăng cường cơ chế kiểm 

tra, giám sát đầu vào, đầu ra của các doanh nghiệp FDI để đảm bảo lợi ích 

bền vững. 

Về vấn đề tỷ giá, chúng tôi cho rằng có khả năng tỷ giá vẫn duy trì xu hướng 

giảm sau bầu cử do chính sách hạ lãi suất của Fed trong bối cảnh lạm phát 

đang dần trở về mức mục tiêu. Trong dài hạn, nhờ kỳ vọng vào các nguồn 

vốn USD từ đầu tư và thương mại quốc tế cùng với các biện pháp kiểm soát 

của Chính phủ, tỷ giá cũng sẽ nằm trong biên độ hợp lý, đảm bảo các mục 

tiêu thúc đẩy kinh tế của Chính phủ và các cơ quan liên quan được thực thi 

hiệu quả. 

Đối với thị trường chứng khoán, trong ngắn hạn, VN-Index sẽ có những phản 

ứng tích cực khi sự kiện bầu cử kết thúc. Trong dài hạn, chúng tôi cũng vẫn 

nghiêng về hướng tích cực nhiều hơn nhờ những lợi thế nội tại mà Việt Nam 

đang sở hữu. Thị trường trong nước sẽ tiếp tục được hưởng lợi từ các chính 

sách phù hợp, cùng với vị trí địa chính trị chiến lược và chính sách "ngoại 

giao cây tre" linh hoạt mà Chính phủ và Nhà nước Việt Nam đã duy trì qua 

nhiều thế hệ. Những yếu tố này tạo nên nền tảng vững chắc cho thị trường 

phát triển bền vững trong thời gian tới.



 

Quý Khách hàng vui lòng xem nội dung chi tiết về xung đột lợi ích và khuyến cáo cuối báo cáo này 

 

 

Đảm bảo phân tích 

Báo cáo được thực hiện bởi Bùi Thị Quỳnh Nga - Chuyên viên cao cấp phân tích – Công ty Cổ phần Chứng khoán 

Phú Hưng. Mỗi nhân viên phụ trách về phân tích, chiến lược hay nghiên cứu chịu trách nhiệm cho sự chuẩn bị và nội 

dung của tất cả các phần có trong bản báo cáo nghiên cứu này đảm bảo rằng, tất cả các ý kiến của những người 

phân tích, chiến lược hay nghiên cứu đều phản ánh trung thực và chính xác ý kiến cá nhân của họ về những vấn đề 

trong bản báo cáo. Mỗi nhân viên phân tích, chiến lược hay nghiên cứu đảm bảo rằng họ không được hưởng bất cứ 

khoản chi trả nào trong quá khứ, hiện tại cũng như tương lai liên quan đến các khuyến cáo hay ý kiến thể hiện trong 

bản báo cáo này. 

 

Miễn trừ trách nhiệm 

Báo cáo nghiên cứu này được chuẩn bị bởi Công ty Cổ phần Chứng khoán Phú Hưng (PHS) nhằm mục đích cung cấp 

thông tin. Thông tin được trình bày trong báo cáo này được thu thập từ các nguồn được cho là đáng tin cậy, nhưng 

PHS không đảm bảo về tính chính xác hoặc đầy đủ của thông tin đó. Các quan điểm, ước tính, và dự báo trong báo 

cáo này phản ánh đánh giá hiện tại của tác giả tại thời điểm phát hành báo cáo và có thể thay đổi mà không cần 

thông báo trước. Báo cáo này không phải là một lời đề nghị bán hoặc mời chào mua bất kỳ loại chứng khoán nào. 

Báo cáo này không nhằm mục đích cung cấp tư vấn đầu tư cá nhân và không xét đến các mục tiêu đầu tư cụ thể, 

tình hình tài chính, hoặc nhu cầu của bất kỳ cá nhân nào. PHS, các công ty liên kết và/hoặc các cán bộ, giám đốc 

hoặc nhân viên của họ có thể có lợi ích hoặc vị trí trong, và có thể thực hiện các giao dịch liên quan đến chứng khoán 

hoặc quyền chọn được đề cập trong báo cáo này. PHS cũng có thể thực hiện hoặc tìm cách thực hiện các dịch vụ 

ngân hàng đầu tư hoặc các dịch vụ khác cho các công ty được đề cập trong báo cáo này. PHS, các công ty liên kết 

của mình, cũng như các cán bộ, giám đốc hoặc nhân viên của họ, không chịu bất kỳ trách nhiệm pháp lý nào đối với 

bất kỳ tổn thất trực tiếp hoặc hệ quả nào phát sinh từ việc sử dụng báo cáo này hoặc nội dung của nó. 
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