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Vietnam: Zoll-Deal mit Unsicherheiten

Vietnam ist im US-Zollstreit anscheinend mit einem blauen Auge davongekommen. Wachstums-
risiken bestehen dennoch, genau wie Verunsicherung iiber die Umsetzung einiger Zélle.

Vietnam gehdrt zu den dynamischsten Schwellenldndern weltweit. In den letzten zehn Jah-
ren wuchs das Bruttoinlandsprodukt (BIP) — mit Ausnahme der Coronajahre 2020 und 2021 -
stets um mehr als 5 %. Selbst in der Pandemie konnte das Land weiter positive Wachstums-
raten aufweisen, wahrend die meisten Volkswirtschaften deutliche Riickgange verbuchen
mussten. 2024 legte das vietnamesische BIP um beeindruckende 7,1 % gqg. Vj. zu.

Gestitzt wird das Wachstum durch wirtschaftsfreundliche Reformen, eine junge und stei-
L . gende Bevdlkerungszahl sowie die zunehmende Integration in regionale und globale Liefer-
dnderrating/-analyse

Tel. 069/91 32-20 32 ketten. Nachdem die erste Trump-Regierung 2018 einen Handelskrieg mit China begonnen
hatte, konnte sich Vietnam als attraktiver Produktionsstandort im Rahmen der ,,China-plus-

Eins-Strategie” westlicher Lander etablieren. Das Land gilt als einer der groRten Profiteure des US-chinesischen

Handelsstreits und zieht robuste ausldndische Direktinvestitionen an. Der diversifizierte und exportorientierte

Fertigungssektor tragt mafRgeblich zum vietnamesischen BIP-Wachstum bei.

Viola Julien

Perspektivisch dirfte Vietnam zwar eine der am schnellsten wachsenden Volkswirtschaften im asiatischen Raum
bleiben, allerdings wird das Land mit einigem Gegenwind konfrontiert sein. US-Prdsident Trumps protektionisti-
sche Handelspolitik und die neu eingefiihrten Zolle stellen ein Risiko fiir das Wachstum dar, denn die vietnamesi-
sche Wirtschaft ist in hohem MaRe von Exporten abhdngig. Im vergangenen Jahr machten Ausfuhren 83 % des
vietnamesischen BIPs aus. Damit ist Vietnam beson-
ders anfdllig fur Handelskonflikte, was auch im regio-
nalen Vergleich sichtbar wird. Die USA sind nach China
der zweitgroRte Handelspartner Vietnams und stehen

Vietnam regionaler Exportchampion

Anteil der Gesamtexporte am BIP in %*
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von 20 % an. Waren, die aus Drittlandern tber ein an-

* Vietnam 2024: EIU-Schédtzung
Quellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory deres Land in die USA eingefuhrt werden (sogenann-

tes Transshipping) unterliegen sogar einem zusatzli-
chen Umschlagszoll von 40 %. Damit will die Trump-Regierung verhindern, dass Giiter — vor allem aus China -
Uber Lander mit niedrigerem Zollsatz als das Ursprungsland in die USA gelangen. US-Produkte kdnnen im Rahmen
des Abkommens zollfrei nach Vietnam eingefiihrt werden. Insgesamt ist die Belastung fiir Vietnam damit niedriger
als die urspriinglich am Liberation Day im April angedrohten 46 % — damals einer der hdchsten Zollsdtze weltweit,
was die Sorgen um das vietnamesische Wachstum befeuerte.
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Auch wenn sich Vietnams Regierung einen niedrigeren Zollsatz erhofft hatte, ist das Land mit 20 % vergleichs-
weise glimpflich davongekommen. Vietnam weist nach Mexiko und China immerhin den drittgréRten Handels-
Uiberschuss weltweit gegeniiber den USA auf, sodass hier auch ein deutlich héherer Zollsatz denkbar gewesen
wadre. Auf die wichtige Exportwirtschaft des Landes durfte sich jedoch auch der niedrigere Wert nachteilig auswir-
ken.

Anstieg der Exporttdtigkeit zum Jahresbeginn

Vietnamesische Exporte, Mrd. US-Dollar

In der ersten Halfte des laufenden Jahres wies Viet-
nam eine dynamische Exporttatigkeit auf. Besonders

bei den Ausfuhren in die USA 1asst sich ein steiler An- 45 45
stieg beobachten, wéhrend der Handel mit dem zweit- 40 Gesamt 40
wichtigsten Exportmarkt China keinen merklichen 3 3
Schub erfahren hat. Dies diirfte vor allen auf Vor- Z: 2(5)
zieheffekte zur Umgehung der US-Zélle zuriickzufiih- 20 20
ren sein. Insgesamt ist fiir die zweite Jahreshilfte und 15 USA 15
das kommende Jahr mit einer Verlangsamung zu 10 w 10
rechnen. Das Wachstumsziel der vietnamesischen Re- S N i
gierung fiir 2025 wurde auf 8,3 bis 8,5 % beziffert — ° 0 2023 2024 2025

ein Wert, der bereits vor Inkrafttreten der US-Zo6lle
hdchst ambitioniert anmutete. Realistischer erschei-
nen uns die Schatzung von Weltbank und IWF, die fiir
2025 ein Plus von 6,6 % bzw. 6,5 % gg. Vj. prognostizieren. Fiir das kommende Jahr rechnet die Weltbank mit
einer Abschwéachung auf 6,1 %, wahrend sich der IWF mit einer Projektion von 5,6 % etwas pessimistischer zeigt.

Quellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory

Die Wachstumsaussichten sind derweil mit groBer Unsicherheit behaftet, vor allem in Bezug auf den vietname-
sischen Handel im Zusammenhang mit den eingangs erwdhnten Umschlagsprodukten aus Drittlandern. Eine ein-
deutige Definition, wann Exporte als Transshipments gelten und entsprechend der zusatzliche Umschlagszoll von
40 % zum Tragen kommt, liegt bislang nicht vor. Vietnam ist in hohem MaRe von chinesischen Vorleistungsgiitern
und Rohstoffimporten abhdngig. Dies wirft Fragen fiir vietnamesische Produzenten und Exporteure auf, da nicht
klar ist, ab welchem chinesischen Komponentenanteil ein Produkt als Re-Export gilt. Mittelfristig sollte Vietnam
seine Lieferketten fiir die Beschaffung daher weiter diversifizieren.

Vietnam wird aufgrund seiner gut entwickelten Pro-
duktionsinfrastruktur, seines niedrigen Lohnni-
veaus bei gleichzeitig gut ausgebildeten Arbeits-

Auch kiinftig beeindruckendes Wachstum?
% gg. Vj.*
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8 8 titionen anziehen. Gleichzeitig liegt Vietnam mit sei-
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3 3 oder Produktionsverlagerungen drohen.
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; II ; Sollte sich eine deutliche Verlangsamung des Wachs-

2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 tums abzeichnen, hat der Staat zudem Spielraum fir

*ab 2025 Weltbank-Schatzung fiskalische UnterstiitzungsmaBnahmen. Das Haus-
Quellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory haltsdefizit summierte sich 2024 auf 1,9 % des BIP

und die Staatsverschuldung liegt mit knapp 36 % des
BIP deutlich unter dem Mittelwert Stidostasiens (66 %). Die Regierung wird daher den wichtigsten politischen
Trend der wirtschaftlichen Liberalisierung weiter vorantreiben und kann so dem Gegenwind durch den Handel mit
einem grofRen Infrastrukturschub und umfassender Investitionstatigkeit begegnen. Zu den wichtigsten geplanten
Projekten gehort der Bau einer Hochgeschwindigkeitsbahn vom Norden in den Stiden des Landes. Gleichzeitig
etabliert sich Vietnam mit Investitionsvorhaben in der Halbleiterherstellung weiter in der globalen Chipindustrie.
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Ein grofRer Vorteil Vietnams ist dariiber hinaus seine Mitgliedschaft in zahlreichen bi- und multilateralen Han-
delsabkommen auf regionaler und globaler Ebene. Vor allem die Zusammenarbeit und die Handelsbeziehungen
mit den anderen Landern in der ASEAN-Gemeinschaft! durfte sich in Reaktion auf die US-Zélle intensivieren. Ent-
sprechende Verhandlungen wurden bereits beim ASEAN-Gipfel im Mai dieses Jahres abgeschlossen. Im Juni er-

hielt Vietnam zudem formell den Status eines Partnerlandes innerhalb der BRICS-Staaten — ein wichtiger Schritt,
die globale Integration des Landes durch diversifizierte wirtschaftliche Partnerschaften und verstarkte multilate-

rale Ausrichtung voranzutreiben.
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Disclaimer

Die Publikation ist mit groRter Sorgfalt
bearbeitet worden. Sie enthélt jedoch le-
diglich unverbindliche Analysen und
Prognosen zu den gegenwartigen und zu-
kiinftigen Marktverhaltnissen. Die Anga-
ben beruhen auf Quellen, die wir fiir zu-
verldssig halten, fiir deren Richtigkeit,
Vollstandigkeit oder Aktualitat wir aber
keine Gewdhr iibernehmen kénnen. Samt-
liche in dieser Publikation getroffenen
Angaben dienen der Information. Sie dr-
fen nicht als Angebot oder Empfehlung
fur Anlageentscheidungen verstanden
werden.

! Die ASEAN umfasst derzeit zehn stidostasiatische Mitgliedsstaaten mit insgesamt mehr als 600 Mio. Einwohnern.

3von3


http://www.helaba.de/
https://news.helaba.de/research/

