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Tinh trang mat kha nang thanh toan tré lai
binh thwong, nhwng chién tranh thwong mai
mang dén nhiéu thach thrc moi

Trong ndm 2024, chuing t6i nhan thay tinh trang méat kha nang thanh toan ting manh trén phan Ién cac thi
trwong. Cac doanh nghiép phai di mat véi nhivng diéu kién kinh té bat loi, chi yéu do gia diu vao cao, 1ai suat tang va
viéc rit dan cac bién phap hé tro' clia chinh phd lién quan dén Covid.

Chuing t6i dw bao ring dinh diém cua sw gia ting nay da dwoc dat t&i, nhd vao sw 6n dinh cla lam phat va cac
didu kién tai chinh dang dan dwoc néi I6ng theo chu ky néi 1dng tién t&. Trén pham vi toan ciu, didu nay dan dén tinh
trang mét kha nang thanh toan khéng thay ddi vao nam 2025, khi dau ndm chiing bt d&u & mirc twong déi cao va gidm
dan vé mc binh thwdng trong ntra cudi ndm. Bén ndm 2026, hiéu (rng cta sy binh thwéng héa sé rd rang hon, va
ching téi dw doan tinh trang mat kha nang thanh toan toan cau sé giam 5%.

Tuy nhién, néu xay ra chién tranh thwong mai toan dién, tinh trang méat kha ning thanh toan sé tiép tuc gia tang.
Kich ban co ban ctia ching t6i cho thay rii ro nghiém trong tr mét cudce chién thwong mai toan dién cé thé dan dén thué
quan cao hon, lam phat tdng va tri hodn viéc ndi I6ng tién té. Trong kich ban tiéu cwc nay, tinh trang mat kha nang thanh
toan sé tang 6% vao nam 2025 va thém 5% nira vao nam 2026.

Du bao cho thay tinh trang mat kha n&ng thanh toan toan cdu sé  dan dén tinh trang mét kha nang thanh toan gidm manh hon vao

gilr nguyén vao nam 2025 so v&i nam 2024, sau do sé giam nam 2026.

manh 5% vao nam 2026 so v&i cung ky nam truwée. Trong bao

cdo nay, ching tdi dw doan rang tinh trang mat kha n&ng thanh Theo kich ban co ban clia chung t6i, cudc chién thwong mai dang
toan sé gidm vao nam 2025 & khodng mot ntra trong s6 29 thi dién ra va thué quan cao hon c6 tac dong tiéu cue dén tang
trwérng ma ching téi theo di. Bidu nay xay ra sau khi tinh trang tredng, nhung anh hudng dén tinh trang mat kha nang thanh

toan van con han ché. Bdng thdi, ching t6i nhan thay réng kich
ban co ban nay chira dwng nhiéu sy khong chéc chan do cudc
chién thwong mai toan ciu dang dién ra. Vi vay, trong phan cuéi,
chung téi danh gia toan dién tac dong leo thang clia cudc chién
thwong mai déi vé&i tinh trang mét kha nang thanh toan.

mat kha n&ng thanh toan tdng manh 19% vao ndm 2024, khi cac
cong ty phai déi mat véi diéu kién kinh té dac biét khé khan, nhw
chi phi dau vao cao, |ai suat cao va viéc dao nguoc cac bién phap
hd tro' ctia chinh pha tw thoi ky dai dich. Theo kich ban co ban
cla chung t6i, cac diéu kién nay sé tiép tuc cai thién khi lam phat
duy tri & mlrc twong déi thap va chinh sach tién té dwoc ndi léng,
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Vién canh kinh té dbi mat voi
mot s6 bién ddng

Chung t6i dw doan réng téng trwdng kinh té toan cau sé dat 2,6%
vao nam 2025 va 2,8% vao ndm 2026. Chinh sach thué quan bt
dinh cia My, 1& mdt méi de doa nghiém trong ddi véi trién vong
tang trwdng toan cau, dac biét 1a & Bac My.

Déi véi nén kinh té My, trong kich ban co’ ban, ching t6i dw doan
2,0% t&ng trwdng vao nam 2025, da duwoc diéu chinh gidm 0,7
diém phan tram so véi Dy bao Tinh trang M4t kha néng thanh
toan trwdc do vao thang 9 nam 2024 do sw bét dinh vé thué quan
va chinh sach. Dy kién ting truedng sé dat 2,5% vao ndm 2026.
Vao thang 3, My da ap d&t thém thué 10% déi véi hang nhap
khéu tr Trung Quéc, nang téng muc thué 18n 30%. Thué 25% dbi
v&i hang nhap khau tir Canada va Mexico ciing dwoc ap dung va
dw kién sé duy tri dén gitka nam 2026, sau dé sé duoc thay dbi
theo Hiép dinh Hoa Ky-Mexico-Canada (USMCA) méi dwoc dam
phan lai. Cubi ciing, thué 25% dwoc ap dung déi véi tat ca cac
mat hang nhap khéu thép va nhom. Mot sb déi tac thwong mai,
bao gbm Canada, EU va Trung Quéc, da tra diia bang cach ap
dat thué ddi véi hang nhap khau tir My. Cac dbi tac thwong mai
gan gtii nhat ctia My, Canada va Mexico, du kién sé trai qua sw
suy giam I6n nhat trong tang trudng GDP nam nay so véi céc thi
trwong Ién khac nhu da dwoc thé hién trong Dy bao Kinh té Gitra
ky gan day cla chung t6i.

Khu virc déng euro du kién sé ting trwéng 0,9% vao nam 2025.
DBurc van rat yéu vao ndm 2025, do nganh cong nghiép tiép tuc
gép kho khan, diéu nay cang trdm trong hon béi thué nhap khau
ctia My. Ngwoc lai, cac qudc gia Nam Au dang thé hién cac con
s6 GDP kha manh, nh& vao sy phat trién clia nganh du lich, sw
phuc hdi cla thj triérng lao dong va chi tiéu tai khoa. Tang trudng
& Ha Lan van & mic thap vao nam 2025, nhwng du bao khéng
thay d@di nhiéu so véi Dy bao Tinh trang M&t kha nang thanh toan
trwéc d6 clia ching t6i, do cac con sé tang trwéng tdt hon mong
doi trong quy 4 ndm 2024 da bi tac dong tiéu cuc cha thué quan
thwong mai can bang.

Cac ngan hang trung wong I&n da phan (rng véi sy gidm phat va
bat dau ndi 1dng chinh s&ch tién t& clia minh. Ngan hang Trung
wong Chau Au (ECB) da bat dau giam ai sut chi chét vao gitra
nam 2024, trong khi Cuc Dy trir Lién bang My (Fed) bat dau vao
cudi ndm 2024. Mac du chung t6i dw doan viéc binh thwong hoa
14i suét sé tiép tuc, nhung qué trinh n&i 16ng tién té sé dién ra
cham hon do tac déng lam phat ctia thué quan thwong mai.

Trong ngan han, cac doanh nghiép co thé chiu tac déng do viéc
tiép can tin dung tré nén kho khan hon trong bdi canh kinh t& day
bat 6n. Cac khao sat cho vay ngan hang tai My va khu virc dong
euro cho thay tiéu chuan cho vay da dwoc that chat nhe trong quy
4 nam 2024. Nguyén nhan chd yéu dwoc cac ngan hang duara la
do trién vong kinh t& kém thuan loi hodc nhiéu bat dinh hon, ctng
véi mirc d6 chap nhan rdi ro suy gidm. Tuy nhién, cac tac dong
tich cwe tr chinh sach néi 1dng tién té co thé mang lai mot phan
khoéng gian thé cho doanh nghiép. Nhin chung, chung téi ky vong
cac cong ty sé dwgc hwdng loi ti diéu kién tai chinh thuan loi
hon trong ndm 2025, dii van con tdn tai nhirng rdi ro dang ké lién

quan dén su khong chac chén trong dinh huéng chinh sach
twong lai.

S6 lwong cac vu méat kha nang
thanh toan da tang Ién trong
nam 2024 & hau hét cac thi
trwrdng

Trén toan cau, sé lwong cac vu mat kha néng thanh toan da tang
19% trong nam 2024 so vé&i cung ky nam trwéc. Sy gia tang nay
dién ra trén dién rong, xuét hién & hau hét 29 thj trudng ma chung
t6i theo ddi trong bao cao nay (xem hinh 1).

HAu hét cac thi truong d&u ghi nhan mirc tang cao, vwot qua
15%. Két qua nay 1a do sw két hop ctia nhidu yéu t6. Sy cham lai
ctia hoat dong kinh té&, ap luc ti chi phi dau vao ting cao va lai
suat cao kéo dai da xuét hién & hau hét cac thj trwong. Thém vao
do, trong cac vu co6 mirc mat kha néng thanh toan ting cao nhét,
con ¢ ap luc bd sung tir viec nglrng cac chwong trinh hd tro cla
chinh ph lién quan dén dai dich. Cac doanh nghiép & Uc, Ireland
va Canada phai bét dau tra no tir cac khoan hd tro' ctia chinh pha
trong thoi ky Covid. Mét sé bién phap hé tro lién quan dén Covid
da hét han, nhw I4i su4t mién phi cho cac khoadn vay & New
Zealand, giam thué VAT cho nganh khach san & Ireland va hoan
thué & Thuy Dién. Tai Phap, mét chwong trinh cho vay nhdm déi
phé véi tac dong kinh té ctia cude chién & Ukraine da két thuc vao
cudi ndm 2023. Tai tat ca cac thi trieong nay, sb lwong cac vu mét
kha nang thanh toan da vuot qua mic trwde Covid, cho thay mic
do rui ro vé no dang gia tang.

Mét sb thi trwong d6i mét véi nhivng thach thire riéng biét. Tai
New Zealand, phan I6n cac vu pha san xuét phat tir nganh xay
dwng, do chiu tadc déng manh tir sy didu chinh Ién vé gia nha. Déi
mét véi chi phi dau vao téng cao va sy canh tranh khéc liét tir thi
trwéng bén ngoai, Burc déc biét bi anh huwéng béi hiéu suét yéu
kém ctia nganh cong nghiép. Tac dong nay lan rong dén cac
doanh nghiép trén toan nén kinh té, khi ching t6i chirng kién sw
gia tang dang ké cac vu mat kha nang thanh toan. Tai Nhat Ban,
s mat gia nghiém trong clia ddng yén trong ba ndm qua da gia
tang ap lwc chi phi Ién cac doanh nghiép.

Tai Ha Lan, Hoa Ky va Y, sé lwong cac vu mét kha ning thanh
toan da tang dang k&, nhwng van & mirc gan véi thoi ky trwde
Covid. Mac du maéi trwdng kinh doanh bj anh hwéng tiéu cyc bdi
I5i suét cao va viéc giam dan hd trg clia chinh pha & céc thi
trwéng nay, cac cong ty da chirng té kha nang chéng chiu tét hon.
Do d6, ching t6i di&n giai sw gia tdng cac vu méat kha nang thanh
toan & cac thi trwdng nay nhw 1a sw diéu chinh cham tré déi voi
murc do rdi ro v& ng twong dwong vaoi thoi ky trwde dai dich.
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Hinh 1: Hau hét cac thj trwdng da ghi nhan mirc
tang dang ké vé tinh trang mat kha nang thanh
toan vao nam 2024.

Gia téng tinh trang mét kha nang thanh toan nam 2024, % so véi cling
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Nguén: Atradius

Nguoc lai, ba thi triwéng da ghi nhan sw gidm sut vé sé vu mat
kha nang thanh toan trong ndm 2024. Ban Mach chirng kién sw
giam sut manh nhét, sau khi cac vu mat kha néng thanh toan dat
dinh vao nam 2023. Thém vao dé, nén kinh té da cé mot nam
2024 hoat dong xuét s&c, ghi nhan mirc téng trwdng manh mé.
Chung téi xem day 1a d4u hiéu cho thdy cac cong ty Pan Mach da
thé hién kha ndng chdng chiu tét va thich &ng v&i nhivng thach
thirc sau Covid. O mirc dd nhe hon, sé vu mét kha ning thanh
toan cling giadm tai Vwong quéc Anh. Méc du van cé nhivtng dau
hiéu cho th&y cac cong ty dang gap kho khan vé tai chinh va muc
d6 mat kha nang thanh toan van cao, xu hwéng gidm trong ndm
2024 cho thay sw binh thwéng héa tir mirc cao hau Covid. Cubi
cting, Nam Phi ciing ghi nhan sy gidm st vé s6 vu méat kha nang
thanh toan, xac nhan xu hwéng giam sau dai dich.

Dw bao tinh trang mat kha
nang thanh toan sé én dinh
vao nam 2025 va giam vao
nam 2026

Sau khi cac bién phap diéu chinh hau Covid két thic va cac ngan
hang trung wong tiép tuc chu ky néi 16ng tién té, chung téi dw bao
réng tinh trang mét kha néng thanh toan sé bat dau giam tir nira
cubi nam 2025 va tiép tuc xu huwéng nay vao ndm 2026. Viéc cat
giam 13i suat dy kién sé gitip gidm chi phi vay clia cac doanh

nghiép va néi 1dng cac han ché tai chinh. Tuy nhién, méi trwong
kinh t& van con nhiéu thach thirc va xuét hién nhivng rdi ro mai,
cht yéu lién quan dén céng thang dia chinh tri. Nhin chung,
chting t6i dw doan khéng cé thay ddi vé tinh trang méat kha néng
thanh toan toan cau vao nam 2025, tiép theo 1a gidm 5% vao
nam 2026.

Hinh 2: Tinh trang méit kha nang thanh toan tang
cham lai trén cac khu vuc
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Hinh 2 trinh bay cac dw bao clia chung t6i dwoc t6ng hop trén
toan cau va theo khu vic. Diéu kién tin dung cai thién sé bat dau
tac dong dén tinh trang mat kha néng thanh toan tir nam 2025,
v6i mirc giam dang k& hon dy kién vao nam 2026. Khu vire Chau
A - Thai Binh Dwong dwoc dy bdo sé chivng kién sw giam manh
nhét v& tinh trang mét kha nang thanh toan trong ca nam 2025 va
2026. Tai day, tinh trang mat kha n&ng thanh toan dang diéu
chinh tlr mirc cao ky luc ctia nam 2024, nhw duoc thé hién trong
hinh 3, va dy bao sé giam 3% vao nam 2025 va 21% vao nam
2026. & Bac My, chiing t6i dw doan tinh trang méat kha nang
thanh toan sé git¥ nguyén khong déi vao nam 2025 va 2026. O
Chau Au, dy kién tinh trang mét kha nang thanh toan sé& giam 6%
vao nam 2026 sau khi tang nhe vao nam 2025. Tuy nhién, tinh
hinh & Chau Au rat da dang gitra cac quéc gia nhw ching toi sé
trinh bay chi tiét dwai day.

Khu virc Chau A - Thai Binh Dwong da tréi qua sw gia ting manh
nhét trong giai doan 2023-2024. Tinh trang mat kha ning thanh
toan & Nhat Ban va Han Quéc déc biét cao do diéu kién kinh té
xau di bdi s mét gia ctia ddng tién va thiéu hut lao dong. Tuy
nhién, & Han Quéc, sé lwgng méat kha nang thanh toan bat dau
giam tir ntva cudi ndm 2024 va ching t6i dw doan xu huwéng nay
sé tiép tuc. O Nhat Ban, tinh trang méat kha nang thanh toan duw
kién s& 6n dinh vao ndm 2025 va gidm vao ndm 2026. Tinh trang
mét kha n&ng thanh toan & Uc da n dinh vao dau nam 2025,
nhwng & mic rat cao. Ching t6i duw doan rang chung sé dan dan
vé murc binh thuwong tir nira cudi nam 2025 khi diéu kién kinh té
clia cac cong ty dwoc cai thién nhe cat gidm thué, gidm lam phat
va lai suét thdp hon. Nhin chung, ching téi du doan didu nay sé
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dan dén su gia tang tinh trang mat kha néng thanh toan & Uc
thém 8% vao nam 2025, sau dé gidam 30% vao nam 2026.

Hinh 3: Tinh trang mit kha nang thanh toan van
& mikc cao lich sir vao nam 2025
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Sau khi tinh trang mat kha n&ng thanh toan tdng manh & Bac My
vao ndm 2024, ching t6i dw doan rang ching sé duy tri 6n dinh
trong giai doan 2025-2026. Tinh trang v& no & My da dat muirc
trwéc Covid. Khi 1ai suét gidm tlr mirc dinh, khéng duw kién sé cé
s gia tang thém. O’ Canada, cac cong ty da trai qua murc v& no
cao ky lyc vao nam 2024, nhwng xu hwéng nay da ddo nguoc
gan day. Chung t6i dw doan réng tinh trang méat kha nang thanh
toan sé tiép tuc vé mirc binh thuwdng trong ndm nay va nam toi
theo chu ky néi I6ng ti&n t&. Tuy nhién, do nén kinh té Canada sé
bi anh hwéng bdi thué quan ctia My, tinh trang mét kha nang
thanh toan sé& van cao hon mirc nam 2019 trong giai doan 2025
va 2026.

Su gia téng tinh trang mét kha nang thanh toan & Chau Au vao
nam 2024 nhe hon so véi & Chau A hodc Bac M§. Ngan hang
Trung wong Chau Au (ECB) dang manh mé thyc hién cac bién
phap néi 16ng chinh sach tién té, va ching ta da bt dau nhan
thay nhitng anh huéng ré rét. O phan I&6n cac quéc gia Chau Au,
tinh trang gia tdng mét kha nang thanh toan da chirng lai vao gitra
n&m 2024. Tai Dlrc, tinh trang bung né mat kha néng thanh toan
dw kién sé& dao chiéu vao nira cudi ndm 2025 khi gia dau vao
duwoc dy bao sé 6n dinh. Tuy nhién, didu nay sé khién mirc do
mat kha n&ng thanh toan van cao trong ndm 2025, véi mirc giam
dw kién chi dat 16% vao n&m 2026. Tinh trang mét kha nang
thanh toan & Phap ciing dién bién theo xu hwéng twong tuw.
Chung t6i dw bao réng tinh trang nay sé tdng nhe 2% vao nam
2025 va giam 14% vao nam 2026.

Tai Vwong qudc Anh, sau Brexit va Covid, tinh trang méat kha
nang thanh toan da tang lén va duy tri @ mic cao hon 40% so voi
n&m 2019. Trong hai ndm t&i, tinh trang méat kha n&ng thanh toan
du kién sé& tang nhe do téng trwdng san lwong chi & mirc khiém
tbn. Tai Ireland, tinh hinh dang dan &n dinh sau dot gia ting gan
day. Mot sb yéu td gay ra sy gia tang tinh trang mét kha néng

thanh toan van con tn tai, chdng han nhw chi phi dau vao ting
va han ché tin dung. Tuy nhién, ching t6i khong thay Iy do co ban
n&o khién tinh trang mat kha nang thanh toan & Ireland duy tri &
murc cao nhu vay; va ching tdi dw bao sw gidm sé& bat dau vao
nlra cudi ndm 2025 va xu hwéng gidm sé rd rét hon vao nam
2026. Chiing téi dw bao tinh trang mat kha néng thanh toan sé
giam 5% vao nam 2025, sau d6 giam manh hon, dat 26% vao
nam 2026.

Tinh hinh & Y kha khéac biét, noi 1ai suat cao khong dan dén sw
gia tang dét bién vé tinh trang mét kha nang thanh toan. Chung
tdi nhan thay sw diéu chinh ting sau Covid van dang tiép dién tai
d6. Tuy nhién, véi bd luat méi vé khiing hoang kinh doanh va mét
kha nang thanh toan, ching téi dw bao tinh trang mét kha ning
thanh toan & Y sé duy tri & mdc thap hon so véi thoi ky truéc
Covid. Do d6, ching t6i dw béo tinh trang méat kha nang thanh
toan sé tang 15% vao nam 2025 va sau d6 6n dinh vao ndm
2026.

Tai Ha Lan, tinh trang mét kha nang thanh toan da tang manh vao
nam 2024, nhwng chi virgt nhe so véi mire trwde Covid. Ching
tdi nhan thay 1ai suét cé tac dong han ché dén tinh trang mét kha
n&ng thanh toan & Ha Lan. Chung téi dw bao tinh trang méat kha
nang thanh toan sé giam nhe 2% vao ndm 2025, chl yéu do sé
liéu thap bat ngd trong quy dau tién, anh huwdng dén tdng sb hang
nam. Tuy nhién, vao nam 2026, chung t6i dw bao mirc tang 8%
do diéu kién kinh té suy yéu.

M6t kich ban tiéu cwc: diéu
kién bat loi kéo dai va chién

tranh thwong mai toan dién

Trong phan nay, ching ti trinh bay két qua tlr mét kich ban tiéu
cwc, cu thé la mot cude chién thwong mai toan dién, nhdm kiém
tra d6 nhay cla dw bao co ban dbi véi nhivng gia dinh chinh va
s xuat hién clia cudc chién nay. Trwdc hét, chiing téi dw doan
réng nhirng didu kién bat loi ma cac doanh nghiép da gap phai
trong n&m 2024 sé tiép tuc kéo dai trong suét cac nam 2025 va
2026. Thi hai, ching t6i dw doan rang cuéc chién thuwong mai
gitra My va cac dbi tac chinh sé gay ra nhitng tac déng nghiém
trong hon déi véi tang trudng kinh t&. Do mirc thué quan ting cao
dang k& déi véi Trung Quéc, EU, Canada va Mexico, ting trudng
toan cau gidm xubng con 2,0% vao nam 2025 va con yéu hon
niva vao ndm 2026. Tai My, tdng trwdng kinh té gidm xudng con
1,0% vao nam 2025 va chi dat 1,3% vao nam 2026. Chung t6i tich
hop kich ban nay vao mé hinh ctia minh va dwa ra mot dw bao
khac vé tinh trang mat kha néng thanh toan. Do d6, phan tich nay
cho thay mirc do6 ma tinh trang méat kha nang thanh toan cé thé
x4u di thém do cac khé khan kinh té gia tang tir cudc chién
thwong mai, trong khi van gitr nguyén tac dong cua tat ca cac yéu
t6 bét loi khac ma cac cong ty da phai déi mat tir nam 2024.
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Hinh 4: Tac dong cua kich ban chién tranh
thwong mai toan dién déi véi tinh trang mét kha
nang thanh toan

Sw khac biét trong ty 1é gia ting tinh trang mét kha

nang thanh toan hang nam, kich ban tiéu cwc so v&i
co’ s& (diém phan tram)
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O quy md toan cau, ching téi dw doan rang mirc do tinh trang
mat kha n&ng thanh toan trong kich ban chién tranh thwong mai
toan dién sé tang thém 5 diém phan tr&m vao nam 2025 va téng
thém 10 diém phan trdm vao nam 2026 (hinh 4). Diéu nay lam gia
tang tinh trang mat kha n&ng thanh toan toan cau 1én 6% vao nam
2025 va 5% vao nam 2026 trong kich ban chién tranh thwong mai
toan dién (bang 1). Sw gia tang tinh trang méat kha nang thanh
toan dwoc thlic ddy bdi ca su kéo dai cla cac didu kién bat loi ma
cac cong ty da phai déi mét vao nam 2024 va tac dong thue té
cla cudc chién thwong mai déi vai ting trwdng kinh t&. Vao ndm
2026, cac thay déi sé& Ién hon do téng trwéng kinh té bi anh
hwéng nhiéu hon bdi cudc chién thwong mai.

Khu vire chiu anh huwdng nang né nhat [a Chau A - Thai Binh
Dwong, v&i mic tdng tinh trang mét kha nang thanh toan hang
nam dat 8% vao nam 2025 va 3% vao nam 2026. Tai day, tac
dong kéo dai cla cac diéu kién bét loi chiém wu thé, vi vao cubi
n&m 2024, tinh trang mét kha néng thanh toan da & murc rat cao
va tiép tuc kéo dai sang ndam 2025. Ca Uc va Nhat Ban déu sé
phai dbi mét voi sw gia ting dang k& vé tinh trang méat kha néng
thanh toan trong hai nam toi.

Déi véi khu vuc Bic My, tac dong ciing rat Ién véi ty 1& ting
trwdng hang nam dat 6% vao nam 2025 va 5% vao nam 2026. Tai
Hoa Ky, tinh trang méat kha nang thanh toan ting cao hon 5 diém
phan tr&m trong ca hai nam, dan dén murc tdng 7% vao nam 2025
va 5% vao nam 2026.

Bang 1: Thay déi tinh trang pha san trong kich
ban co s& va chién tranh thwong mai toan dién,
% nam so v&i nam
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Su gia tdng nay chu yéu la do tac déng ctia cudc chién thuong
mai I&n ting trwdng kinh t&, vi tinh trang mét kha nang thanh toan
da gan dat mirc trwde Covid vao cubi ndm 2024. M&c du Canada
da co sy gia tdng dang k&, ching téi van dw bao tinh trang mét
kha n&ng thanh toan sé gidm 16% vao nam 2025. Diéu nay la do
s gia tdng ddt bién cua tinh trang mat kha néng thanh toan vao
nam 2024 van cao hon muc dy bao trong kich ban chién tranh
thwong mai toan dién.

Déi véi chau Au, ching t6i dw béo tinh trang mét kha nang thanh
toan tang 5% trong ca nam 2025 va 2026. So v&i kich ban co sé,
ty I& tinh trang mét kha n&ng thanh toan trong nam 2026 ting
dang k&, chi yéu do su kéo dai clia cac diéu kién bét loi, vi tac
déng ctia cude chién thwong mai 1a nhé hon.

Tac dong cla kich ban chién tranh thwong mai toan dién Ién tinh
trang mat kha n&ng thanh toan & Vuong quéc Anh nhe hon, vi
kich ban co s& khong dy bao sy tré lai mire trwdc Covid nhw &
Drc va Phap. Déi véi Ha Lan, tinh trang mét kha nang thanh toan
chi bi anh hwéng do kinh té ting tridng cham hon, vi ching toi
gia dinh rang tinh trang nay da gan mdc binh thwéng vao cudi
nam 2024. Tang trwéng & Ha Lan dac biét bi anh hwéng vao nam
2026. La mot nén kinh t& nhd mé, Ha Lan twong dbi dé bi tén
thwong truéc cac gian doan thwong mai. Didu nay dan dén sw gia
tang dang ké tinh trang mat kha néng thanh toan vao nam 2026.
Trong kich ban nay, chiing ti du bao tinh trang mat kha néng
thanh toan & Ha Lan tang 3% vao nam 2025 va 21% vao

nam 2026.

Tinh trang méat kha nang thanh toan tré lai binh thwang, nhwng chién tranh thwong mai mang dén nhiéu thach thirc méi - Thang 4, 2025
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Phu luc

Bang A1: Téng ty 1& mat kha nang thanh toan - thay déi phan trdam hang nam
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025f 2026f

Uc 1 2 -19 16 -16 -8 3 3 -41 -9 43 43 46 8 -30
Ao 3 -10 -1 -5 1 -3 2 1 -40 0 57 13 22 -6 -29
Bi 4 11 -9 -9 -6 9 -1 7 -32 -9 42 11 8 0

Brazil 7 8 -1 12 -13 29 0 1 25 -10 8 9 7 3

Canada -11 2 2 -1 -7 -6 -1 3 -23 -8 35 41 29 -33 -3
Cong hoa Séc - - - - -10 -15 -16 4 -10 21 -6 6 4 3 -1
Dan Mach 4 -15 21 15 18 -4 7 6 -14 2 30 9 -19 -1 2

Phan Lan 1 5 -5 -14 -6 -10 17 3 -19 16 7 25 5 2 -15
Phap 3 3 0 0 -8 -6 = -5 -40 = 50 37 17 2 -14
Puc -6 -8 -7 -4 -7 -7 -4 -3 -16 -12 4 22 22 3 -16
Hong Kong 2 15 3 1 9 -14 -6 9 -14 6 -25 38 16 2 -4
Ireland 3 -19 -15 -10 2 -15 -13 -25 1 -30 25 33 32 -5 -26
Y 1 22 12 -5 9 11 -6 0 32 18 -20 7 19 15 1

Nhat Ban -5 -10 -10 -9 -4 0 2 2 7 22 7 35 15 1 -19
Ha Lan 19 10 22 24 -19 22 -9 4 -17 -41 14 48 29 2 8

New Zealand -4 -5 2 -10 -6 9 3 -10 17 -7 12 20 40 1 24
Na Uy -13 18 6 -3 -1 4 12 3 -11 24 13 23 5 0 0

BalLan 24 1 9 -7 -19 2 4 -5 0 30 13 13 6 1 -1

B6 DBao Nha 32 -6 -19 -4 24 -18 -12 -8 2 -12 -17 18 7 2 1

Romania 36 10 -30 -50 -18 9 -9 21 -13 8 8 0 9 2 0

Singapore 14 14 12 1 1 -9 1 = -41 4 -4 14 12 19 11
Nam Phi 24 -13 -13 -5 1 -3 -1 11 0 5 1 -13 -6 1 -1

Han Quéc - - 17 9 26 -6 15 16 15 -11 5 65 17 -25 -28
Tay Ban Nha 37 14 -28 23 17 2 1 10 -13 30 24 -20 15 0 3

Thuy Dién 8 3 -7 -10 -6 6 13 2 -1 -11 6 30 22 12 -14
Thuy ST 3 -5 -10 4 7 3 22 2 -15 8 37 -1 15 4 4

Thd Nhi Ky 7 8 -9 -13 -10 19 -8 3 14 8 41 11 21 7 2

Vuong qubc Anh -4 -9 -8 -10 1 -1 10 7 26 11 57 14 5 4 0

Hoa Ky -16 -17 -19 -8 2 -4 -4 3 -5 -34 -6 40 22 3 0

Ngudn: Atradius, Macrobond, cac ngudn quéc gia

Bang A2: Téng s6 pha san - chi sé, 2019 = 100
2012 2013 2014 2015 2016 ‘ 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025f 2025f

Uc 128 130 106 122 102 94 97 100 59 54 77 111 162 175 123
Ao 120 109 108 103 104 101 99 100 60 60 95 107 131 123 87
Bi 100 111 101 ez 87 94 93 100 68 62 87 97 104 105 105
Brazil 75 81 81 90 78 101 101 100 75 68 73 79 85 87 90
Canada 118 116 113 112 105 98 97 100 77 71 £ 135 174 116 112
Coéng hoa Séc - - - 148 134 114 96 100 90 109 103 97 102 99 98
Dan Mach 101 86 68 78 91 88 94 100 86 84 109 119 96 ¢l 97
Phén Lan 114 119 114 98 92 83 97 100 81 94 101 126 133 131 111
Phap 119 122 122 122 113 106 105 100 60 54 80 110 129 132 114
buc 151 139 128 123 115 107 103 100 84 75 78 95 116 113 94
Héng Kéng 105 121 125 126 115 98 92 100 86 92 68 95 110 108 103
Ireland 296 240 205 185 182 154 133 100 101 71 88 117 154 146 108
Y 102 125 139 133 121 107 100 100 68 81 64 69 82 95 95
Nhat Ban 145 129 116 105 101 100 98 100 93 72 77 104 119 118 96
Ha Lan 259 284 221 168 136 106 97 100 83 49 56 82 106 104 113
New Zealand 153 145 141 127 119 108 111 100 83 77 86 103 145 146 111
Na Uy 69 81 86 83 83 86 97 100 89 67 76 94 98 98 98
Ba Lan 150 152 138 128 103 101 105 100 100 70 61 70 74 73 72
Bo Dao Nha 272 254 207 198 150 123 108 100 102 90 75 88 94 91 92
Romania 411 454 317 157 128 140 127 100 87 94 102 102 111 113 113
Singapore 106 121 107 108 109 100 101 100 59 61 58 67 75 89 99
Nam Phi 133 116 101 96 95 91 90 100 100 95 93 81 76 77 76
Han Quéc = = 58 63 79 75 87 100 115 103 108 178 208 157 113
Tay Ban Nha 180 206 148 114 94 92 91 100 87 113 141 112 129 129 133
Thuy Dién 101 105 97 87 82 87 98 100 99 88 93 121 147 128 111
Thuy ST 85 81 73 76 81 83 102 100 85 92 126 125 144 150 155
Thé Nhi Ky 114 124 113 98 88 105 97 100 114 122 173 192 232 247 252
Vuwong qudc Anh 113 103 95 85 85 85 93 100 74 82 129 147 139 144 145
Hoa Ky 175 146 118 108 106 102 98 100 £ 63 59 83 101 104 104

Nguén: Atradius, Macrobond, cac ngudn québc gia
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