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M lich 1én va clng nhin lai mot chut, nira nam
2026 da lang 1é tréi qua, khdong qua 6n ao,
cling chang bdo trudc, nhung du dé khién thi
truong lién tuc thay doéi trang thai va budc
dong tién phai thich nghi ...

Néu dugc lya chon, nhiing tlr khnéa dé mo ta 6
thang qua, co6 1é do sé la:

« Kho ludng: Chac han nhiéu ngudi sé dong
y véi tur nay. Nhiing kich ban tung dugc
xem la “co s&” lién tuc bi thay thé bdi cac
dién bién mdi, khién thj truong dao chiéu
chi trong thoi gian ngan

« Thanh loc: Khi nhitng giai doan diéu chinh
cua thi truong khéng chi phan anh su sg
hai, ma con la qua trinh tai dinh gia, loai bo
nhiing ky vong qua muc va dua tai san vé
murc hap dan hon

« Phong tha & cho doi: Khi uu tién cla nha
dau tu thay doi tu t6i da hoa lgi nhuan
sang bao vé thanh qua, duy tri sirc manh
tai chinh va chd doi thai diém phu hop.

Sau thang dau nam 2026 cé thé chua phai la
mot giai doan dé dang déi vdi nha dau tu,
nhung chinh nhitng thoi diém khd khan
thuong tao ra sy khac biét gilta viéc chay
theo thj truong va viéc chuan bi cho co héi ké
tiép.

Budc sang nlra cudi nam, chién lugc clia The
MAPS tap trung vao modt nguyén tac ré rang:
phong thd dé bdo toan von, nhung luén duy
tri sy linh hoat d& san sang nam bat co hoi khi
thi truong budc vao giai doan tai dinh gia.

gement - The MAPS | G 4




SHS

MARKET.

THI TRUGNG.

SHS Wealth Management - The MAPS | Q2 2026



X

/I_I\ Market

Assets

Positioning

Strategy SSHS

Su kién chién tranh Trung Dong budc
sang ndm 2026 da trd thanh cu séc
I6n nhat d6i vai nén kinh té€ toan cau
k& tlr sau dai dich. Binh ché tai chinh
I6n Ngan hang Thé gidi (World Bank)
trong bdo cdo thang 6/2026 da phai
ha du bdo tdng trudng toan cau
xuéng murc 2,5% (gidm dang ké so vdi
muc 2,9% cla nam 2025 va la muc
thap nhat ké tur dai dich covid-19).

CO CHE BAO MON
GDP CAC NUOC
NHAP KHAU DAU MO

Viéc phong tdéa Eo bién Hormuz da
lam bién mat ngay l1ap tic khoang 20
triéu thung dau/ngay (gan 20% lugng
dau tho va khi hoéa I6ng LNG duong
bién) khoi thi truong.

Su sut giam nguon cung dot ngdt nay
day gid dau tho Brent dat mudc trung
binh $94/thung trong nira dau nam
2026 (tang 36% so v&i muc trung binh
nam 2025). D6i vdi cac qudc gia rong
nhdp khdu dau md, cu s6c nay truc
ti€ép bdp nghet cac chi s6 cau thanh
GDP théng qua ba mii nhon:

Tiéu dung (C) lao doc do lam
phat: Chi phi nang lugng va
logistics tang vot lan nhanh vao
chudi cung irng hang hoéa. Lam
phat toan cau bi day tu murc
3,3% nam ngoai I1én 4,0% trong
hai quy dau ndm 2026. Nguoi
tiéu dung tai cac nudc nhap
khau phai that lung budc bung
dé chi tra cho cac hda don dién,
chat dét, thuc pham, truc tiép
lam sut giam strc mua noi dia.

CP1 (MoM % change)
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Anh 1: Lam phat trén toan cau d3 leo thang manh k& tir thoi diém

cudc chién Iran khéi phat

Nguoén: OECD, Macrobond, RBC GAM, SHS Research
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—— Tau chd dau di tir Tay sang Dong
(doc theo truc bén trai).

S& lugt tau chd dau di qua Eo bién Hormuz
(t8ng cdng trong 7 ngay gan nhat)

Théng 6
2025

S
S8 lugt tau container di qua Eo bién
Hormuz (t6ng cong trong 7 ngay gan nhat).

Théng9  Thdng12  Thdng3  Thdng 6l
. 2025 2025 2026 2026
Tau container di tir Dong sang Tay
(doc theo truc bén phai).

Anh 2: Eo bi&n Hormuz phan 16n van bj “ddng bang” hoat dong
luu thong han ché méc du da ¢ 1énh nglrng ban

D{ liéu cap nhat dén thang 6/2026.

Nguon: Bloomberg, RBC GAM, SHS Research

Pau tu (I) bi dong bang:
Nham kiém soat lan soéng
lam phat chi phi ddy nay, cac
Ngén hang Trung uong
khoéng thé ha lai suat nhu 16
trinh ky vong ban dau ma
phai duy tri that chat tién té.
L&i suat vay cao cdng véi chi
phi dau vao dat do khién
khoi doanh nghiép hoén céc
k& hoach ma rong san xuat.
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Can can thuong mai (NX)
tham hut sau: Cac nudc
nhap khdu phai chi mét lugng
ngoai té (USD) Ién hon rat
nhiéu dé mua cung mét khoi
lugng nang lugng duy tri nén
Kinh t&€, khién thang du vang
lai sut giam nghiém trong, an
mon vao GDP thuc té.
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BAN DO SUY GIAM TANG TRUONG GDP THEO KHU
VUC - TON THUONG SAU SAC DEN NHOM QuOC

GIA NHAP KHAU DAU MO

L. .\ CHAUAU &
AB N 2 TRUNG A

HA DU BAO GDP XUONG CON

21%1

Hing chiu “khing hoang nang lugng kép™:

Thiéu dau thd + LNG tir chau A
bi chan tai eo bién Hormuz.

Lam phat Eurozone tang ngugc |én

3,0%, bién Igi nhuan céng nghiép nang
sut giam nghiém trong.

Nguy co cén ké trang thai
dinh tré ky thuat trong Quy 2.

.. LAM PHAT EUROZONE

© 3,0%

NAM A - TIEU BIEU

6,3% ¥

An £6 phy thudc hon 80% vao

dau thé nhap khau.

Péng Rupee (INR) mat gia ky luc

so vdi USD do tham hut thugng mai
md réng.

Tang trudng Nam A giam tir 7% (2025)
xudng 6,3% (2026).

Ngan sach chuyén sang trg gia nhién liéu,

GDP GIAM MANH TU 7,0% XUONG

Anh 3: M6 t3 tang trudng giam tSc do khiing hoang nang luong & bién dong dia
chinh tri DT liéu cap nhat dén Q1/2026.
Nguon: Allianz, World Bank, SHS Research

BOI CANH CHUNG 2026

Gia dau Brent

1 28% soveizozs

Gid khi ty nhién (TTF)
1+ 35% sovaizozs

Gian doan chudi cung tng
kéo dai

Cang thiing dia chinh trj
leo thang

DONG A &
THAI BINH DUONG

HA DU BAO GDP XUONG

4,2%3

Sirc mua sut giam tif cac thj trudng
xudt khau I&n (My, Au).

Gia phan bén thé gidi ting manh 31%
(do gia hat uré téng theo gia khi gas tha).

Téac dong tiéu cuc dén ndng nghiép ASEAN,
lam phat chi phi san xuat tang cao.

il '_

CAC HE LUY LAM PHAT DAI DANG

Ap luc tang gia lan rong

TOAN CAU

thiét yéu,
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trén nhiéu nhém hang héa

TANG TRUGNG CHAM LAI

Mhiéu nén kinh té phai
ha du bo téng trudng
s0 voi diu nam.

BAT ON XA HOI

Chi phi sinh hoat tang cao,
anh huding dén ddi séng
ngudi dan.

RUI RO TAI CHINH GIA TANG
Bién déng ty gia, I3i sudt cao
va ng cong tang nhanh.
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TAC PONG TiCH CUC PEN GDP

NHOM QUOC GIA XUAT KHAU NANG LUGNG

0 BAC MY (M7 VA CANADA)
HUGNG LgI KEP VA TRUC TIEP NHAT

MY
— ¥ HUEt khdu niing lugng réng
p— Ién, it bj anh huéng bé

ol sbc gia.

+ Cac phan khic lén trong nén
kinh t& thu lei nhudin khéng 16
tir ¢ s6e nding luong.,

-

CANADA
+ Xudit khdu gin 5 TRIEU
THUNG déiu the va khi ty
nhién long méi ngay.
+ Gid nang lugng cao trd thanh
“eon gid xudi” (tailwind) ciyie manh.
+ Gia ban cao = cai thign loi nhudn,
déng tién tu do d8i dao, hé trg
déy nhanh tra ng va tang lgi
: nhudn cho ¢f dong.

CHAU MY LATINH (LAc)

TAM KHIEN CHONG B4 SUY THOAI TOAN CAU

S o O 2

BRAZIL COLOMBIA MEXICO  ARGENTINA
¥ Cacnén kinh t& xuat khiu ndng ludng rang ldn
duge bao vé tdt hon trudc cac ci s6c bén ngodi.

() Gidning lugng cao hd trg manh mé doanh thu
xudt khiu vh cdn can déi ngoai.

A0 ARGENTINA

. Tang trubng GDP dy kién duy tri khd 6n dinh
amire 3.6% - 3.7% trong giai doan 2026-2028
nhi luc kéo tir xudt khiu.

4 COLOMEIA

' Gid dau cao truc tigp

hé trg thu nhip qudc gia.

“CU HiCcH"
(WINDFALL)

TU GIA NANG LUQNG CAO
MANG LAI LQI ICH KINH TE
CHO CAC NUGC XUAT KHAU
MANG LUJNG RONG

CHAU AU VA TRUNG A (eca)

CUNG cO KHONG GIAN TAI KHOA

©O0 0w

AZERBALJAN KAZAKHSTAN TURKMENISTAN

Nhém céc nudic xudt khiu ning lugng ghi nhin
ngudn thu xudt khau duge hd trg manh mé.

poI VoI NGA

Cirméi 10 USD/thung

gia ddu ting thém

= Doanh thu ddu mé ting
tuang dudng khodng

1.5% GDP

Gilp cdc qudc gia nay cd ngudn luc
dé cing ¢ tai khéa (gidm tham hut
ngan sach).

\conallls .od
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G CHAU PHI (SSA) VA DONG A (EAP)

Cu sbc gid nang lugng (dac biét 1a gia ddu va khi dét tang vot do gian doan tai eo bién Hormuz) e ——————
tao ra "c( hich” bat ngé (windfall) mang lai lgi ich kinh t& cho nhém cac quéc gia
xudt kh3u niing ludng rong khéng chiu dnh hudng truc tiép bdi xung dat.

GIA NANG LUGNG TANG VOT
DO GIAN DOAN EO BIEN HORMUZ

GlA DAL BRENT ) GIA KHi TV
n “ NHIEN (TTF)
128% | Q@ 135%

SIS 50 véi 2025

d ’ TRUNG DONG VA BAC PHI (vna)

(NHOM KHONG THAM CHIEN)
NANG MUC DI BAD TANG TRUONG

¢ ©

ALGERIA LIBYA

+ Buge nang dy bdo tang trudng GDP
trong ndm 2026 nhé gia ndng lugng cao.
+" Cai thign cén can tai khoa va cén can
vang lai ngay trong nam 2026,

SAUDI ARABIA

Di ndm trong viing rdi ro,

vén ghi nhin ting truting dudng
(dugc dém mét phdn nhd kha ndng
dinh tuyén lai xudt khiu diu qua
cac dudng éng dén dé tranh
eo bién Hormuz). - .

CHAU PHI (S5A)

YO O

ANGOLA MNIGERIA

Gia niing lugng ting cao dic bidt mang
lai lgi feh cho cac nudic xudt khiu diu
mé I&n cla luc dia den.

PONG A & THAI BINH DUGNG (EAP)

4

MALAYSIA  PAPUA NEW GUINEA

Céc qudc gia xuit khiu rong niing lugng
duigic hudng Igi nhd sif cai thién cia
ty gia thuong mai (terms of trade).

e

Bén canh nhitng hé luy ndng né ddi vdi cac nudc nhap khau va cac “Audc truc /
ti€p tham chién, cu sbc gid nang lugng (dac biét 1a gid dau va khi dot t'éng vof
do gidn doan tai eo bi€n Hormuz) lai tao ra mdt "cu hich" bat ngo (wmdfall)
mang lai Igi ich kinh t& cho nhém céac quéc gia xuadt khau nang lugng rong khong
chiu anh hudng truc ti€p bdi xung dot:

Bac My it bi anh hudng bdi cu sé¢c nay nhat vi My va Canada déu la nhirng nudc
xuat khadu nang lugng rong, nghia la cac phan khuc I6n trong nén kinh té cla ho
thuc sy thu dugc loi nhudn khéng 16 tlr cd séc ndng luong. Riéng Canada, da
xuat khau gan 5 triéu thung dau thé va khi tu nhién Idng moéi ngay, do dé gid
nang lugng tdng cao trd thanh "con gié xudi" (tailwind) cuc manh. Gia ban cao
chuyén hda truc ti€p thanh su cai thién lgi nhuan, dong tién tu do déi dao, hé trg
day nhanh viéc trd ng va tang lgi nhuan cho cé déng.

Chau My Latinh: Cac nén kinh té xuat khdu nang lugng rong Ién nhu Brazil,
Colombia, Mexico va Argentina dugc bao vé t6t hon trudc cac cu s6c bén
ngoai. Gia nang lugng cao gilp ho trg manh mé doanh thu xuat khdu va can cén
ddi ngoai. Cu thé, Argentina, tang trudng GDP du kién sé duy tri kha on dinh &
muc 3.6% - 3.7% trong giai doan 2026-2028 nha luc kéo tu xuat khau.

Trung D6ng & Bac Phi: Trong khi cac nudc vung Vinh tham chién lao dao, cac
quéc gia xuat khau hydrocarbon khong tham gia truc ti€p vao xung dot nhu
Algeria va Libya lai dugc nang dy bado tang trudng GDP trong ndm 2026 nho gia
nang lugng cao. Cu hich gid nay gilp ho cai thién can can tai khda va can céan
vang lai ngay trong ndm 2026. Ngay ca A Rap Xé Ut, du nam trong vung rdi ro,
van ghi nhan tang trudng duong (dugc dém mot phan nhd kha nang dinh tuyén
lai xudt khau dau qua cac dudng 6ng dan dé tranh eo bién Hormuz).

Chau Phi: Gid nang luong tédng cao dac biét mang lai lgi ich cho cac nudc xuat
khau dau mé I6n cla luc dia den nhu Angola va Nigeria.

Pong A & Thai Binh Duong: Cac qudc gia xuat khau rong nang luong nhu
Malaysia va Papua New Guinea cling dugc hudng lgi nhg su cai thién cua ty gia
thuong mai (terms of trade).
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THI TRUONG LAO PONG

THAT NGHIEP TOAN CAU O MUC THAP KY LUC
T |& thét nghiép toan ciu (%)

5,2 <k
.’_—.\_“\i 4'9- 4‘,9
—& 9
2019 2020 2021 2022 2023 2024e 2025e

Mgudn: World Bank [Jun 2025)

LAO BONG PHI CHINH THUC GIA TANG
56 ngudi [am vide phi chinh thie Ty |& lao déng nir lam vige phi chinh thire (%)

(todn cdu, ty ngudi)
2,1 54,8% 55,3% =5,9%
17 1,9 | =
E B B " J
2015 2020 2026e 2015 2020 2025

Mguan: ILO - WESD 2025 Mgudn; ILO = WESD 2025

PHAN HOA TAI CAC NEN KINH TE PHAT TRIEN (AEs)

Afe. ﬁ
0 <l . —

CHAU AU ANH (UK) NHAT BAN MY
Ty l& tham gia Ty 16 that nghigp — Ty l& that nghiép Ty I thdit nghidp
Lyc luong h;:ana 4,6% 2,5% 4,3%
75,3 Thit nghig gidi tré (16-24 W)
: Cm' ; 1uc) 4 Ting luong danh nghia Tao vidke lam mdi
S 16,2% (Shunto 2026} (TS/2026, trung binh
ki b da hi phi nding haang 56 vij tri tuyén dung 2 78 nghin
a0, trang khi Ham Au hudng [thing 4/2026) Mdrr thilr 3 lién tidp (Th&p so vi gial doan
Il nhé dich wu & du lich, —35% YUY & MU Cao héu dai dich)
(Thép nhdt 5 ndm) |
Mgudn: Eurastat (Q172026] Mguba: ONS (May 2026) Mgutin: MIC (May 2026) Mgudin: BLS (Jun 2026)

THACH THUC NHAN KHAU HOC TAI CAC NUGC BANG PHAT TRIEN (EMDEs)

LYC LU'UNG TRE TANG MANH RAD CAN TAO VIEC LAM THAT NGHIEP GICI TRE TOAN CAU

~1,2 ty 0 Tang trudmg cham lai aln ot
thanh nién tai EMDEs s& @ Bau tur to nhan suy gidm ww Tw

bude vao df tull lac ding Khéna gian tai kkéa

(2025-2035) (8 Khang gian tai kkoa hep 12 4%
. h_-aﬂ' Ming sudt lao dgng thdp y
Téang manh nhat o
Chau Phi ciin Sahara Can tra nghigm trong kha nang (2025)

vl Mam A tao viéc lam chat lugng

Mgudn: World Bank (Jun 2025) Naudn: IMF - WED Apr 2025 Ngubdn: ILO = WESD 2025
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Thi truong lao dong 2026 dang tao ra mét nghich ly: ty 1é that nghiép van & mirc thap, nhung toc do
tuyén dung da cham lai ro rét. Thay vi sa thai hang loat, nhiéu doanh nghiép dp dung chién lugc "tich trir
lao ddng" (labor hoarding), giam tuyén mai va dé luc lugng lao déng thu hep thong qua hao hut tu nhién
(attrition), trong boi canh Al ngay cang lam gia tang ap luc tai cau tric viéc lam.

Ty Ié that nghiép cham day nhung chat luong viéc lam sut giam: Ty 1é that nghiép toan cau ndm 2025
dugc ghi nhan & muc thap ky luc 1a 4,9%. Tuy nhién, chat lugng viéc lam dang la m6t van dé nhic nhoi.
Dac biét & cac nudc dang phat trién, du ty 1& that nghiép & muic thap lich s (nhu tai Brazil, Indonesia,
Mexico), xu hudng lao déng phi chinh thic lai gia tdng manh mé. Dy kién trong ndm 2026, sé c6 tdi 2,1 ty
ngudi lam cac cdng viéc phi chinh thirc, khong cé an sinh xa héi hay bao dam viéc lam. Ty 1é lao dong nir
lam viéc phi chinh thirc cling tang tir 54,8% (nam 2015) Ién 55,9% (nam 2025)

Su phan hda tai cac Nén kinh té Phat trién (AEs):

« Chau Au: Ty 1& tham gia luc lugng lao déng dang & murc cao ky luc, nhung xu hudng viéc lam lai phan
hdéa manh. Cac nudc cong nghiép ndng chat vat vi chi phi nang luogng cao va nhu cau yéu, trong khi
céc nudc Nam Au lai dugc hudng lgi nhd dich vu va du lich bung né.

e Anh (UK): Thi truong lao dong dang 10 ré su chlng xudng (slack). S6 lugng vi tri tuyén dung cham murc
thap nhat 5 ndm va ty |1é that nghiép & gidi tré vot 1én 16,2% - mirc cao nhat trong 11 ndm qua.

» Nhat Ban: Ngugc lai, thi truong lao ddng Nhat Ban dac biét that chat vdi ty 1€ that nghiép duy tri & mic
2,5% (tinh dén thang 4/2026) va ky dam phan luong mua xuan (Shunto) ghi nhan murc tang luong trung
binh I1&n tdi 5,26% - nam thi ba lién ti€p dat két qua manh mé.

Thach thirc khong 16 vé nhan khau hoc tai cac nuwéc Pang phat trién (EMDEs): Trong thap ky téi (dén
2035), sé& c6 khodng 1,2 ty thanh nién tai cac nudc EMDEs budc vao dd tudi lao dong. Ap luc tao ra du
viéc lam cho lyc lugng nay la cuc ky 1dn, dac biét 1a & khu vuc Chau Phi can Sahara (noi cé muc téng I6n
nhat) vd Nam A. Méi trudng kinh t& tdng trudng cham, khéng gian tai khda eo hep va dau tu tu nhan sut
giam sé can trd nghiém trong kha ndng tao viéc lam cula cac qudéc gia nay.

Tac ddong cua Al phan héa theo nhém nudc: Khoang 60% viéc lam & cac nudc phat trién cé nguy co (hodc
co hoi) bi anh hudng bdi Al, trong khi con s nay chi la 40% & cac nudc EMDEs va 26% & cac nudc thu
nhap thdp (LICs) do co cdu nganh nghé khac biét. Mac du ty 1& cong viéc bi phoi nhiém & EMDEs thap
hon, viéc thi€u hut ha tang k¥ thuat s6 va lao déng co6 k§ ndng Al dang lam tang rdi ro tut hdu va lam sau
sac thém ho ngan cach thé hé, trong boi canh that nghiép & gidi tré toan cau dang & muc 12,4%. Ngugc
lai, nhu cau tuyén dung céc vi tri cé k§ nang Al tai EMDEs lai dang tdng nhanh hon ca & cadc nudc phat
trién.

.
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SU DICH CHUYEN DONG VON

Chién sy _

- = NhatB3
130 ot e Trung Dong xay ra

= Thitruding mdi néi

30% 26.5%

125- Chau A (ngoai trir Nhat Ban) - 20% 18.7%
—— Chauhu
120- === Thégisi - 10% 45% 5 49,
1.8%
—— Hoaky | I

Trung Quéc

e - N B N |
_ 0-1.4% -1.6% 2 695 -2.7% -3.0% -3.0% 3 9o, it
-10% TR
-11.4%11.4%11 QDQH 1913 g9
16.6%

110- 20%
-22.3%
30%
105 - 8%
-40%
PTITO L AN ngéh‘;gmuzgm%gag;_i::::0m>
e 8 2 5 3 3 2 2 % F 3 ©
95 E 8 :g b
14Thg 10, 11 Thg 11, 9Thg 12, 6Thg 1, 3Thg 2, 3Thg3, 31Thg3, g
2025 2025 2025 2025 2026 2025 2025
Anh 4: C6 phiéu bi ban thao trong bdi canh Anh 5: Chiing khoan Viét Nam anh huéng
xung dét tai Trung bdng bdi xung dot tai Trung Dong
Ngudn: IMF, SHS Research Ngudn: Fiin Group
Ddu Brent thé gigi 6/2022: 9/3/2026:
USD/thiing Phuong Tay chudn bi V\u’qt.ioo us0
céim dédu Nga vi Ch'enASL-I
. Trung Béng
120 4/2020: i 3
Brent thdp nhat tir2002
100 ddu WTI am vi Covid-19
go ! ]
2/2022: Chién su
60 Nga - Ukraine
40 11/2021: Cdc nudc 2 .z cm e a
0 mé cifa tré Lai Anh 6: Dien bién gia dau
thé gidi thiéu cung Brent thé gidi
Nguon: VN Express, SHS
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Research
RON95-11l Viét Nam K a
Dong/lit ¢ 6/]202?. Ky llic hon 32.800fiong 10/3:+44,5% sau
9 ‘dut gdy ngudn cung cuc bd 10 ngdly xung dt
; lén 29.120 déng
30K £
11/3:
""" * 25.240 dong
B sau 2 lan trich
20K PR 2 ..
2/2022: quy binh 6on gid
Bét ddu khan hiém
ngudn cung trong nudc
10K
¢
4/2020: 11.630 dong, Anh 7: Dién bién gia xdng
gid thap nhat 11 nam R
Ron 95-1Il Viét Nam
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 Nguén: VN Express, SHS
Research
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SU DICH CHUYEN DONG VON

THI TRUONG MOI NOI a THI TRUGNG €O PHIEU TOAN CAU B TRAI PHIEU CHINH PHU DAI HAN
(EMERGING MARKETS) (DANG MAT DAN VI THE TRU AN AN TOAN)

Déng vén dang rat manh khoi

K& tir cudi thang 2, gia cé phidu toan ciu
da sut giam do rai ro dia chinh tri va ky vong

N Vé mat lich sur, trai phiéu clua cac nén kinh té G4 (My, Anh,

céc tai san tai thi trugng méi ndi, Eurozone, Nhat Ban) déng vai tro |4 tai san an toan toan cau.
déc biét la sy sut giam cla cac

diing von ddu trdanh muc vio BIEN PONG CHi sO cO PHIEU TOAN CAU

ed phiéu va EDI. (Chi 8, 01/2025 = 100)

10 | Sut gidm manh

105 ké tir cudi LAM PHAT RUI RO TAI KHOA
Bau tur danh muc vao cd phidu thang 2 ;
I.I].I (Portfolio Equity) * 100 g CAO HON VA NG CONG
TANG CAO
= Péu tu true tiép nudc ngoai * 95
- (FDI) 90 \
@ Giao dich chénh léch |ai suat * 85 \
S L 80 ; " 2 cU s6c cA c6 PHIEU
@  Cicquyphong hd 3 QRO IO E0IANS DO D V2N 0Se 2 L NGUON CUNG VA TRAI PHIEU
AR (Hedge Funds) THUSNG XUYEN Bl BAN THAO
e®e Cac quy tuong hd * NS
MR (Mutual Funds)

Pac tinh trd dn an toan cla trai phigu chinh phi dai han
dang bj x6i mén do lam phat va céc cl séc ngudn cung

ngay cang thudng xuyén.
e®@e Cic nha diu tu phi ngan hang, dic biét la

'-‘ cac quy phong hd va quy tuong hd, nhay cdm
vdi rdi ro nén da phan img manh bang cach rat vén.

Viéc ca cd phiéu va tréi phiéu c6 thé bj ban théo cing lGe
dang khién gidi dau tu e ngai khéng cén mua trai phigu
chinh phd nhu mét tai san trd an trong nhimg kich ban
cang thang thj truéng.

TIEN DANG Pl DAU?
( Trong b&i cdnh rui ro gia tang, nha dau tu uu tién thanh khodn va tai san an toan ngan han. )

TRAI PHIEU NGAN HAN /

KY HAN NGAN
(SHORT-DURATION EONDS)

Giam nhay cam vdi lai suat,

rai ro thap han so vdi trai phiéu dai han.

TIEN MAT (cAsH) '

Uu tién ndm gilr tién mat
dé tang tinh linh hoat va
chdr dgi cd hai.

VANG (GOLD)

Tai san tra an truyén théng
dugce wa chudng khi bat én
gia ting.

QUY THI TRUGNG TIEN TE
(MONEY MARKET FUNDS)

Thanh khoan cao, rui ro thap,
t6i uru cho phéng tha ngén han.

SHS Wealth Management - The MAPS | Q2 2026 11
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THI TRUONG LAO DPONG

S6 liéu viéc lam phi ndng nghiép ctia My ti€p tuc duy tri
kha quan so vé@i cudi nam 2025 va dau nam 2026

Thay déi rong sé viéc lam phi néng nghiép ctia My theo thang
(diéu chinh theo mua, nghin viéc lam)

300

Ngubn: Bloomberg, MSIM; Morgan Stanley, SHS Research
D liéu dén T6/ 2026

250
200
150
100
50
0 r |
-50 1
-100 H
i 60 0 o o W o @ o o o W oap ap o D 0 O @
@ o7 Gk oF T oM @ ol ol o G oof & 5 @ Yo g e
[ o j=J o i=J o j= = j=J (= o o j=J i=J o o o j=J = =
o i -
¢ ®@ ® @ @ 5 @@ @ €W € C@ F G € C €S F € € @
e s S o
F F FFFE&EFFFFFFEFRFFRFEFEFRFF

<<<<<<<<< Mtc thay d8i hang thang
cla bang luong phi néng
nghiép My

Trung binh 6 thang

S6 liéu JOLTS vé vi tri tuyén dung ti€p tuc xac nhan xu hudéng
Vi tri viéc lam dang tuyén dung tai My — JOLTS (diéu chinh theo mua,
nghin vij tri)

14,000

12,000

10,000

8,000
6,000

4,000

Ngudn: Bloomberg, MSIM; Morgan Stanley, SHS Research

2,000 Dt liéu dén T6/ 2026

© © © = = = o o o @ 0 <% w < Y W @
G et e aar i ol ek ok o ol B0 al o ol foll gy
+ ® N * © N *F & N *F N *T O N FT D =
o o T = oy T gy o T ooy T ooy o T o, oy
e & O & & B & & I & b &6 B D & & =
ww w £ w w € w w € w € w w £ w w @
FrEFfrEr 2P ERFEREEE
[ [ [ [ [

Tién luong clia ngudi lao déng so vdéi lgi nhuan doanh nghiép

Ty trong trong thu nhap quéc dan (theo nam va Quy 1/2026).

68%
4—— Thunhap cua nguoilao dong
66% 12%
64% 10%
62% 8%
60% 6%
Loi nhuan doanh nghiép
Ngudn: JP Morgan Asset Management,
BEA, BLS, SHS Research
58% T T T T T 4%
70 '80 '90 '00 "10 20

Tinh hinh viéc lam tai My, dich chuyén tir :
“Thiéu lao dong” sang “thiéu tuyén dung”

Ty 1& that nghiép thdp nhung téc d6 tao viéc
lam suy yéu: Thi truong lao déng My d& 6n
dinh va phuc héi tir mirc day sau dai dich, vdi
ty 1& that nghiép giam nhe xudng con 4,3%
vao thang 5/2026 (tr muc 4,4% vao thang
12/2025) . S6 don xin trg cdp that nghiép
hang tuan van duy tri & mic kha thap, tao
cam giac thi truong lao déng con khde. tuy
nhién, s6 luong vi tri tuyén dung mdi lai
giam dang ké, dac biét & cac vi tri van phong
lap lai hodc vi tri dau vao. Nguoi lao dong
mat viéc van co thé tim dugc viéc, nhung
thoi gian tim kiém kéo dai hon va co hoi viéc
lam méi it hon so véi 2 nam trudc, quyén
dinh gia cia doanh nghiép chiém uu thé
hon.

SHS Wealth Management - The MAPS | Q2 2026 12
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PMI NGANH SAN XUAT CUA MY
CUOI CUNG CUNG QUAY TRO LAI VUNG MO RONG

65.0

Trong sau thang qua, chi sé lién
tuc duy tri trong vling md rong
(trén 50 diém), phan &nh téc do
tang trudng dang gia tang so vdi
giai doan nhitng nam gan day.

60.0

55.0

500 AAA-c oo AN oo YW S " U Y (. A A AR /

45.0

40.0 Trong hon hai ndm, chi s6 PMI

nganh san xuét clia My lién tuc dao

dong quanh vlung thu hep (dudi 50
Thu hep diém), phan anh giai doan suy y&u

35.0 kéo dai cla ITnh vuc san xuat.

(<50)
30.0

EEBEBC ST NN I b e L2 2P RSy N08338888
S ii0iLiiii33355bbL3558225850853 3033335883
SEOE{_3_3Q{WLI._’DEOE{_!_JQ'(U]I.I._’DEOE{_!_!Q{U]LL_’DEOE{_!_JQ{

Anh 8: PMI nganh san xuat cta My cudi ciing da tré lai viing mé rdéng. Clng vdi dién
bién cua thj trudong lao déng, su suy yéu kéo dai cua linh vuc san xuat ting phan anh
mét nén kinh té tang trudng khéng déng déu. Tuy nhién, budc ngodt trong ndm 2026
cho thdy da phuc héi dang mo réng va tré nén toan dién hon.

Ngudn: Morgan Stanley,MSIM, Bloomberg, SHS Research

D liéu dén thang 6.2026

Bi€u d6 phan anh chu ky san xuat cia My da chuyén tir giai doan suy yéu kéo dai sang
giai doan phuc hoéi. Sau hon hai nam PMI dao dong quanh hoac dudi ngudng 50, ca
ISM Manufacturing PMI, S&P Global Manufacturing PMI va PMI khu vuc déu dong loat
vugot ngudng mé rong. DT liéu méi nhat cho thay ISM Manufacturing PMI dat 53,3
diém trong thang 6/2026, giam 0,7 diém phan tram so véi mirc 54 diém culia thang
5, danh d3au 6 thang lién ti€p duy tri trén ngudng 50. DOng luc phuc hoi chu yéu dén
tir don hang mai (56,0 diém) va san luong (52,2 diém), trong khi viéc lam (49,7 diém)
va don hang xuat khau (48,5 diém) van cho thady mot s6 diém yéu can theo déi. Khao
sat clia ISM cling cho thay doanh nghiép van ddi mat vdi nhiéu bat dinh tir xung dot
Trung Dong, bién dong gia nang lurong va chinh sach thué quan. DU vay, ap luc chi
phi d& cé dau hiéu ha nhiét khi Prices Index giam tir 82,1 xuéng 73,0 diém.

Tong thé, két qua khao sat cho thdy thang 6.2026, nganh san xuat My dang trong giai
doan phuc hoi nhung chua hoan toan virng chac. Nhu cau ndi dia ti€p tuc cai thién
va ho trg tang trudng, trong khi cac yéu t6 bén ngoai nhu xuat khau, dia chinh tri va
chi phi dau vao van la nhirng rui ro can theo dai.

SHS Wealth Management - The MAPS | Q2 2026 13
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THI TRUONG BDS TRUNG QUOC:
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XOA SACH THANH QUA TANG GIA CUA 2 THAP KY

15

110

105

=100

100

Index 2010

95

90

85

2008 2008

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026

Anh 9: Gid nha & thuc té (da diéu chinh theo lam phat) tai Trung Qudc da quay Vé viing tuong duong ndm 20086,
sau khi dat dinh vao ndm 2021. Nhu vy, toan bé muc tang gia tich Iy trong gdn 20 ndm qua dé bj xda bo, phan
anh muc dé diéu chinh sdu cua thj trudng bat déng san sau nhiéu ndm tdng trudng ndéng. Su suy giam kéo dai nay
khéng chi lam xéi mon gia tri tai san cua hg gia dinh ma con tao ap luc I1én tiéu ding, dau tu, tai khéa dia phuong.

Chi s6 gia nha ¢ thuc
(d3 diéu chinh theo
lam phat) cta Trung
Quéc giam xudng
con 85,13 diém trong
quy 1/2026, thap hon
cad murc khai diém khi
chudi dit liéu bat dau
vao nam 2005 va
giam manh so Vdi
dinh khoang 113 diém
vao nam 2021. Diéu
nay dong nghia Vi
viéec toan bd mirc
tang gia tich ldy
trong hon hai thap ky
da bi x6a bo, phan
anh cudc diéu chinh
sau va kéo dai cla thi
truong bat dong san

Ngudn: Bank for International Settlement, FRED, SHS Research

Ngubn: Reuters, SHS Research

7  ———%um

L]

2o 223 SA A Tl A6
2022 ched cles 2025 U

Da suy giam van chua cé dau hiéu cham dut. Trong thang 5/2026, gid nha
mdi tai 70 thanh phé ctia Trung Quéc giam 3,5% so véi cung ky nam trudc,
danh diu thang giam thir 35 lién tiép va la toc dé gidm manh nhat ké tlr
thang 5/2025. Trén thj trudng nha & thir cap, gia nha tai 100 thanh pho I16n
tiép tuc giam 0,42% so véi thang trudc trong thang 6, véi 88/100 thanh pho
ghi nhan gia giam va chi 12 thanh phé cé murc tang.

SHS Wealth Management - The MAPS | Q2 2026 14
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n’
Hoat dong giao dich van suy yéu Tmng nuoc

30%
20% . > . \ A A > ~
Su suy yéu cua thj truong bat déng san da tao ra
T tdc dong lan téa dang ké dén nén kinh té. Bat
dong san hién chiém khodng 70% tong tai san
0% clia cac ho gia dinh d6 thi tai Trung Quéc, cao
hon dang ké so vdi My, khién su sut gidm gia nha
-10% lam suy yéu hiéu Uing cua cai (wealth effect), kéo
theo tdm ly tiéu dung va dau tu trd nén than
-20% trong hon.
-30% Mac du téc d6 gidm cua gid nha mdi da cham lai,
thi truong nha & thir cap van chiu ap luc I6n hon.
-40% Dau ndm 2026, gia nha méi giam khoang 3-4%
so V@i cung ky nam trudc, trong khi gia nha cii
R . 2 . 24 s 06 gidm khoang 6-7%. Dién bién nay cho thay qua
@ Dién tich nha & khdi cong moi (Iy ke 12 thang) (@) Gid nha so cap (nha & mo) trinh diéu chinh cua thj truong van chua két thuc,

@ Dien tich nha & da bén (10y k& 12 thang) @ Gia nha thir cap (nha s hienhiw/ nha set)  Khi giao dich trén thi trudong chuyén nhuong tiép

Anh 10: Gid va khéi luong giao dich bat déng san nha & tai Trung  tYC phan énh tdm ly than trong cta ngudi mua va
Quéc ap luc ban tir cac chud sé& hiru hién hitu.

(Thay d6i so vdi cling ky ndm trudc). Di liéu 30.06.2026

Ngubn: JP Morgan, SHS Research

Ap luc ton kho van 1a rao can I6n déi véi su phuc hoi

60
Latest inventory months
Tier-1 18.2
5 Tier-2 27.5
Trong khi cac do thi Ién van duy tri kha nang - T‘g;-_i;jy" —
hé’p thu ngu‘én cung tu’dng d6| t6t nhd nhu Theo khao sat tai 80 thanh phs, lugng ton kho hién tuong
A > ~ “ e ~ , di khoang:
cau & thuc va dong ngudi nhap cu, cac + el e thanh ph cp 1 18,2 théng ;
“ P < ~re < 7o 2% e Taica a 6 cap 2: 27, ang ;
thanh phd cap 3 va 4 dang d6i mit véi tinh 40 AT R G S VA T35 B
on . 5. A « Binh quan toan bd 80 thanh phd: 30,1 thang.
trang du cung nghiém trong, khi phai mat
hon 3 nam dé tiéu thu hét lugng hang ton
N Y ~ N P ~ e 30
kho hién tai néu téc do ban khéng thay doi.
N&u nhu Anh xxx cho thay cac chu dau tu d3 20
phan Ung bang cach cat giam manh hoat
doéng khdi cong mdi (duwong xanh la dam
.2 > N . A~ 10
giam khoang 20%), thi anh xxx lai cho thay
ton kho van tiép tuc tang. Diéu nay ham y
rang van dé cot 16i khong con nam 6 nguon " . r .

cung mdi, ma ¢ su suy yéu kéo dai ctia nhu 0 12 M 6 i W 2 M B
cau mua nha.
Anh 11: Thoi gian hdp thu tén kho nha & (housing inventory
months) tiép tuc ¢ murc rat cao, ddc biét tai cdc thanh phdé cap
thap tai TQ. Khao sat tai 80 thanh phd I6n. Dir liéu 30.06.2026
Ngudén: JP Morgan, SHS Research
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DPIEM SANG DUY NHAT
TRONG BU'C TRANH CHU'NG LAl

D liéu tinh dén T5.2026
Nguén: Bloomberg, Invesco, SHS Research

Nhat Ban

AN

Trong khi thi truong
toan cau dang say
sua véi cau chuyén
Al-driven My va ban

g dan Dai-Han, thi tin

Trung Qudc
? -~

Economic Indicators)

‘A = M
@Jﬁ hiéu vi mé dinh lugng
] EM ex-China (LEl - The Leading
Anh
Chéu Au lai cho thdy Nhat Ban
@ 71430202 mdi 1a nén kinh t& 16n

. T5.31, 2026 duy nhat dang tang

Dudi xu hudng Trén xu huéng toc thyc su.

100%

Mtrc ting trudng

Véi GDP quy 1/2026 tidng 0,5%, dan dat bai tiéu dung
tu nhan va xuat khau 6 t6. Tuy nhién, da nay dang thu
hep dan: dau tu doanh nghiép sau diéu chinh thuc
chat giam 0,7% trong quy, trong khi BOJ d& nang l3i
suat diéu hanh 1én 1% vao thang 6 va phat tin hiéu tiép
tuc that chat vé muc trung lap udc tinh 2%, di nguoc
xu hudng than trong cua cac ngan hang trung uong
phat trién khac. CU s6c nang lugng Trung Déng ciing
dang thdm dan vao nén kinh té: BOJ ha dy bdo tang
trudng tai khdéa 2026 tir 1% xudng 0,5%, déng thoi
nang du bao lam phat I16i 1én 2,8% do gia dau nhap
khau tang vot.

$234B 197 181

Tuy vay, cau chuyén dau tu dai han tai
Nhat khong nam & chu ky vi moé ngan
han, ma & lan song tai cau truc doanh
nghiép mang tinh cau truc. Thij truong
M&A Nhat Ban dat muirc ky luc 20 nam
trong nam 2025 vdi tong gia tri 180 ty
USD, tang 93% so v@i nam trudc, va
ti€p tuc duy tri da tang trong quy
1/2026 véi 41,7 ty USD giao dich, cao
hon dang ké so véi 34 ty USD cung ky
2025. Theo dir liéu cla Bain &
Company, Nhat Ban la mét trong so it
thi truong ghi nhan tang trudng doéng
thoi ca vé gia tri 1an s6 luong giao dich

IpengNam A trong bdi canh hoat déng dealmaking
_-- I Han Qudc toan cau phan héa manh theo khu vuc,
 NhatBan dugc hé trg bdi cai cach quan tri doanh

nghiép, nguén cung doéi dao cac thuong

| Uc-New Zealand VU thodi vGn mang khéng cot 16i va tu
nhan hoda, cung diéu kién tai trg von

80

1 An Do thuan lgi. Nhat Ban tiép tuc la thi truong
buyout chiém uu thé truyén théng, voi
| Trung Qudc ty trong buyout trén 60% téng gia tri

giao dich, cao hon dang ké so véi mat
bang chung toan cau (khoang 50%, du
quy mé giao dich buyout binh quén
dang giam do thi€éu vang cac thuong vu
"bom tan").
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cAuLAC BO “1000 TY DO” Han uu
/UL\ Khac
300 1%

. SK HynicJul 8, 2026 218.9%
200 \jﬂ/ "\ W SKHynix
Micron
; 22%

A’

Samsung
38%

Samsung
100

l v_i\f\-’\/\_\ M PHLX semi index
/. Kospi index
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2026 July

Anh 12: Cdc nha sén xudt chip nhé hudng loi tir 1an séng bung né Al, ghi
nhén muc tang trudng manh tir ddu ndm dén nay SK Hynix
Ngubn: LSEG, Reuters, SHS Research 29%

Dau nam 2026 danh dau budc ngoat Ién cua thi
truong ching khodn Han Qudéc khi Samsung
Electronics va SK Hynix [an lugt vugt moc
1.000 ty USD von hoa, dua Han Quéc tré thanh
quoc gia dau tién ngoai My s& hiru dong thoi
hai doanh nghiép niém yét dat murc dinh gia
nay.
Doéng lyc chinh dén tur lan séng dau tu Al toan
cau, khién nhu cau chip nhé bang thong cao
(HBM) tiang manh. SK Hynix kiém sodat udc tinh
50 - 62% thi truong HBM toan cau, va khoang
90% san lugng HBM cua hang chuyén thang dén
Nvidia, nha cung cdp HBM Idn nhat thé gidi nay
ghi nhan tang trudng lgi nhuan vuot troi véi bién
lgi nhuan Ién dén 72%. Trong khi d6, Samsung
cling hudng lgi tir chu ky dau tu Al va ky vong
cai thién mang ban dan.
Viéc hai doanh nghiép ban dan I6n nhat Han
Qudc clung gia nhap "cau lac b6 1.000 ty USD" Anh 13: Samsung va SK hynix hién chiém t&i 57% chi s6 KOSPI
phan anh sy dich chuyén cua thi truéng von cla Han Quéc. Néu tinh cd cdc cdn phdm don bay va nghich
toan cau: Al khong chi tao gia tri cho cac céng dg’f) theq cé’phié’u riejng 1é, flai ma nay c~hié'T dlé.'n hon 80% téng
e . .. N N gia tri giao dich. Nho nhu cau manh mé déi véi DRAM va HBM
ty thiét ke chip nhu N‘{'d'a ma Cof‘ lan toa sang (High Bandwidth Memory — bé nhé bdng théng cao), ca hai nha
cac doanh nghiép ha tang ban dan, dac biét la sén xudt chip nay déu da vuot méc 1.000 nghin ty do.
nhdm san xuit chip nhé. Ngubn: TradingView, Leverage Shares, SHS Research

O cap do qudc gia, cOt mSe nay tiép tuc cling ¢6 vi thé ctia Han Quadc 1a trung tam san xuat chip nhé hang
dau thé gidi, dong thoi thuc day lan sdng dau tu mai vao toan bd chudi cung ing ban dan, tir xay dung nha
may, vat liéu, thiét bi dén ha tang cdng nghiép.
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]
LAM PHAT BiNH QUAN NAM LAM PHAT THANG LAM PHAT CO BAN
(SO VA1 CUNG KY - YoY) (SO VOI THANG TRUGC - MoM) (SO VOI CUNG KY - YoY)
g =\-0,39¢ 4,50
4 9 6 9 Yo 'E =, Yo y Yo
THANG 6/2026 THANG 6/2026 THANG 6/2026
¥ 0,91 diém % ¥ 0,68 diém % V¥ 0,17 diém %
so vdi thang 5/2026 (5,60%) 50 vdi thang 5/2026 (+0,29%) so vdi thang 5/2026 (4,67%)
DIEN BIEN LAM PHAT BINH QUAN NAM (YoY)
(%)
6,5
5,60
6,0
5,5
463 470 4169 Lam phat binh quan
5,0 434 n&m giam con 4,69%
45 ; trong thang 6/2026,
' thap nhat ké tir
4,0 thang 02/2025.
3,5
06/2025 07/2025 08/2025 09/2025 10/2025 11/2025 12/2025 01/2026 02/2026 03/2026 04/2026 05/2026 06/2026
BIEN PONG CHi SO GIA TIEU DUNG THEO NHOM HANG HOA VA DICH VU (YoY)
SO SANH THANG 6/2026 VOI THANG 5/2026
NHOM HANG GIAM TOC TANG NHOM HANG TANG TOC
T N b 4,89% Thiét bi va dé diing 3,17%
% Hisha SRR CEMMSNLOT i ¥ ey l'—'l gia dinh vs 3,12% 4+
S . e . 4,21% PO
P06 udng va thudc & 8 Thuée va dich vu 1,20%
‘ vs 4,29% ¥ ﬂ yté vs 1,19% +
' May méc, mii nén, giay dép 35; 3;’;1 A4 ‘> Buu chinh vién théng 0,13% 4
s - 1'_’_% RO HANG CPCI . vs 0,07%
a o va vat liéu xay dung, A e ¥
'ﬁ' dién, nude, chat dat va VLXD <= Van héa, giai tri 3,32%
ki 4 s P Ga va du lich vs 2,91% *
ﬁ Giao théng vf{‘;!?:; = Q ‘ .
4 Lo phig ha rhiét g yedd NHOM HANG KHONG DO
H s gid nhdm nha &, giao thong
ﬂ Hang héa va dich vu 4,08% 3 | Bt 3.39%
khac vs 4,22% o Wi 0 6ol hing o Gi4o duc ? =
van ghi nhin muc ting. - Ve Fa
PIEM NHAN GIAI THICH THUAT NGO

+ Lam phat binh quan ndm giam con 4,69%, thap nhat ke tir thang 02/2025,

r YoY (Year-on-Year):
nhér gia cac nhom nha &, giao thang, thue phdm ha nhiét.

So sanh vdi cling ki ndm trudc,

@

CPl thang 6/2026 gidm 0,39% so vai thang trudc, dao chiu so vdi mic

ting 0,29% cla thang 5/2026. MoM (Month-on-Month): !
+' Lam phat c== ban (YoY) giam con 4,50%, tlir muc 4,67% cla thang 5/2026. So sanh vdi thang trude. !
[

+/ Mt bing gié nhin chung 8n dinh han, chi mat s8 nhém hang ting téc nhe.
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A A N k) V N eo bl

Cap nhat nganhquanly taisan

e (Asset Management)

0.22 019 017 . 016
0.29 027 02 - — Su dich chuyén ctia trung tam tai chinh -
,,,,,,,, Cac thi trrdng méi néi dang giau I1én nhanh chéng
————— 0-55 6.89

el Ban d6 tao ra tai san toan cau dang dich Chinh khdi luong tai san mdi khdng 16 nay lai
chuyén ré rét sang céc thj trudng mdi néi, chuyén hda truc ti&p thanh nhu cau quan ly

va day chinh la tién dé truc ti€p cho lan tai san chua dugc ddp Ung. Theo bdo cdo,

song co héi mdi cua nganh quan ly tai san. nhom khach hang sd& hitu trén 250.000 USD
An D6 13 vi du tiéu bidu nhat: véi dan sd hon tai san tai chinh tai cac thi trudng mai néi sé

India Brazil Mexico Saudi Turkey  Malaysia  South Chile Qatar  Indonesia  Other Total 1,4 ty ngudi va vai tro ngay cang lén trong tang trudng trung binh ~8%/nam dén 2030,
Arabia Africa emerging emerging chudi cung Ung cdng nghé toan cau, qudc dong thai san sinh thém hon 1 triéu triéu phu

CAGR 2025-2030 markets  markets gia nay duoc du bdo tao thém khoang 2,37 USD mdi, nhung phan I6n tai san cla nhom
12% 8% 6% 70 12% 3% 79 8% 6% 6% 8% nghin ty USD tai san tai chinh mo&i dén nam nay hién van nam o tién gui ngan hang hoac

Anh 14 : Cac thi trudng méi ni sé déng gép gan 7 nghin ty USD vao murc tang tai san tai chinh toan cau dén nam 2030.

Nguodn: BCG Global Wealth Management; BCG analysis 2025-2026, SHS Research
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Anh 15 :C&c thi trudng tang trudng nhanh nhung con & giai doan phat trién sém 13 noi tap trung co hoi I6n nhat dé khai

Pakistan

Egyot @)
Philippines . .

Argentina .

Low

thac tiém nang gia tang tai san tai chinh.
Nguén: BCG Analysis 2025-2026, SHS Research

Indonesia

. Colombia
O

Kuwart

Medium

India .

Chile

Qatar Malaysia
Saudi
Ar:blla Brazil
Mexico South
Morocco Africa
Thailand .
High

Mtrc do phat trién ctia thi truong

Quy md tuyét ddi cla tang trudng thj trudng giai doan 2025-2030 (USD, thang do logarit)

SHS Wealth Management - The MAPS | Q2 2026

2030 , chiém phan I6n murc tang trudng tai
san cla ca khdi thi truong mdi noi. Brazil,
Mexico va cdc nén kinh t€ Pong Nam A
(trong d6 c6 Viét Nam) cling dang hudng loi
tr qua trinh do thi héa, md rong tang Iép
trung luu va dich chuyén chudi cung Ung
(dién hinh 1& chién lugc "China+1" tai
Mexico).

bat dong san, thiéu chién lugc dau tu bai
ban (co phiéu, trai phi€u, quy dau tu). NOi
cach khac, téc do hinh thanh cua cai dang
vuot xa téc dd phat trién cua hé sinh thai tu
van tai chinh, tao ra mot "khoang tréng cau
trac" (structural gap) ma cac ngan hang,
cbng ty chiing khodn va cong ty quan ly quy
c6 thé khai thac, dac biét khi cong nghé sd
va Al cho phép md réng dich vu tu van xudng
phan khuc khach hang cdé tai san thap hon
ngudng truyén théng (vai triéu USD). Day la
ludn diém dau tu cot I16i: cac thi truong moi
n6i khong chi la noi sinh ra ctia cai méi, ma
con la thi trwong khach hang médi cho nganh
wealth management trong nhiéu thap ky tai.

Viét Nam: Thi truong tang truéng cao nhung muirc do truéng thanh thap

Viét Nam nam trong nhom “high-growth,
low-maturity markets” — nhom thi truong
dugc danh gia co tiém nang Ion nhat dé
phat trién nganh quan ly tai san trong tuong
lai. Theo phan tich clia BCG, tai san tai chinh
cua nhom khach hang giau coé tai Viét Nam
(HNWI, trén 250.000 USD tai san dau tu)
dugc du bdo tang trudng khoang 9%/nam
trong giai doan 2025-2030, thuéc nhém cao
nhat trong cac thi trudng mai noi
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2011 - 2025

Ann. Vol 2011 2012 2013

Smiall

2014 2016 2017 2018 2019 2020

Small

2021 2022 2023 2024 2025 YTD

Large Large  Large

Cap Cap Cap : ¥- Cap Cap
38.8%

5% 20.0% 25.0%
High Large Large
Yield Cap Cap Cap ield

DM Fixed Small
Equity Income "~ Cap
19.6% 32.4% 137 1.4% 14.3% 25.6% 0% 3 k- 11.5%
e Large Large Small Large Asset
Yield e Cap Cap Cap Cap
31% 12.0% 218% 25.5% 18.4%
Large DM Asset Asset Small High
Cap Equity AlWc A 5 Cap Yield
2.1% 17.9% . 0% 11.8% 14.6% -4

Large High
Blllltr
HI%

High

13.5% -13.9%

Ellltr Eqmtr
118% | -140%

High Large
Yield Cap
1.0% -18.1%

High
Yield
0.0%

High
Yield
12.6%

Asset
Alloc.
9.3%
High
Yield

Yield
-2.T%

Yield
7.0%

-11.0%

Small

Anh 16: Bién nién str so sénh hiéu sudt loi nhudn hdng ndm ctia cdc nhdém tai san khac nhau trong giai doan 2011-2025
Ngudi viét xin gilt nguyén ban tiéng Anh vi nhiéu loai tai san khi dich tén sé sai léch y nghia cta n6

D liéu tinh dén 30.06.2026

Nguén: JP Morgan Asset Management, SHS Research

Nam 2025 ghi nhan sy vuot
trdi cua nhém cé phiéu thi
trudng mdi néi (EM Equity) véi
muc sinh 16i 34,4%, theo sau
|a c6 phiéu vén héa Ién (Large
Cap 25,0%) va co phiéu von
héa nhé (Small Cap 22,6%).
Trong khi do, cac tai san

Dén 30/06/2026, xu hudng
clia thj truong c6 phiéu van
tiép dién. EM Equity ti€ép tuc
dan dau véi muic tang 24,0%,
tiép theo 1a Large Cap

(22,4%) va Small Cap  Tyy nhién, xét trén toan bo giai

phong thud nhu Fixed Income
(0,6%) va tién mat (1,8%) chi
mang lai muc Igi nhuan khiém
ton.

(22,6%). Ngugc lai, cac nhom
tai san co tinh phong thu nhu
REITs (2,3%), High Yield
(2,1%), tién mat (1,8%) va Fixed
Income (0,6%) ghi nhan muc
sinh 16i thdp hon. Diéu nay cho
thdy dong tién trong nlra dau
nam 2026 van uu tién cac tai
san tang trudng hon la tai san
phong thu.

SHS Wealth Management - The MAPS | Q2 2026

doan 2011-2026 (YTD), thw
hang hiéu qua giira cac nhém
tai san thay doi dang ké qua
tirng nam. Khéng c¢6 nhom tai
san nao duy tri vi tri dan dau
mot cach nhat quan. Do dé,
chién lugc phan bd tai sadn nén
tiép tuc dua trén nguyén tac
da dang hoa danh muc va tai
can bang dinh ky, thay vi tap
trung vao nhém tai san co hiéu
suat cao trong ngan han.
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DU BAO LQI SUAT THUC CUA CAC LOAI TAI SAN TRONG 7 NAM*

Tinh dén ngay 31 thang 5 nam 2026

0 PHIEU TRAI PHIEU

Du béo loi suét thuc

-10%

Co phiéu Co phiéu Cophiéu  Cophiéu  Cophiéu  Cophiéu  Cophiéu Cophiéu  Cophi€u | Traiphiéu Trdiphiu  Ngcla Tién mat
My -Large Mj-Small Mj-Gidtri Quocté- Quécté- Qudcté- NhatBan- Thitrung  Thitruong My My lién két  thi truong My
Cap Cap  sau(Deep Value) Large Cap  Small Cap Gid tri Small Cap Gia néi mdi ndi v0i lam phat  mdi noi
sau (Deep Value) sau (Deep
Value)
B Mai truong lai sudt “binh thuang” Mai truding lai suat “thap”

Nguén: GMO, SHS Research

Bi€u d6 trén phan anh du bao lgi suat thuc dai han (real return) cia GMO d6i véi cac nhdm tai san
toan cau dua trén mo hinh dinh gia déc quyén. Thay vi du bao dién bién thij trudng trong vai thang
t&i, mo hinh nay tra I6i cau hdi: "Néu dau tu tai mirc dinh gia hién nay va nam giilr trong dai han,
nhom tai san nao c6 kha nang mang lai lgi suat thuc hap dan hon?"

T goéc nhin ctia GMO, ¢6 phiéu My, didc biét |a nhém von héa I6n, hién co lgi suat ky vong thap
hoac am do mat bang dinh gia van & mirc cao sau nhiéu nam tang truéng manh.

Ngugc lai, c6 phi€u ngoai My, nhat Ia Nhat Ban, cé phiéu gia tri (Value) va doanh nghiép von hoéa
nho, dugc danh gia con nhiéu du dia tdng trudng nho dinh gia hap dan hon. Bén canh do, khi i
suat toan cau duy tri @ mlc cao hon so véi giai doan trudce dai dich, trai phi€u ciing 1ay lai vai tro
la mot tai san tao lgi suat thuc duong, gép phan cai thién hiéu qua cta danh muc dau tu da dang.

Gia tri cGia biéu d6 nam & viéc cung cip mot goc nhin vé dinh gia tuong déi cla cac nhdm tai san
trén pham vi toan cau, gilp nha dau tu hiéu dong vén qudc té dang cé xu hudng uu tién nhiing thi
truong nao va vi sao. Day cling la co s& tham khao hitu ich khi danh gia béi canh dau tu qudc té
va xay dung chién lugc phan bd tai san phu hop véi muc tiéu, khau vi rii ro va diéu kién cla tung
nha dau tu.
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TOP 10 QUOC GIA CO NGU'GI GIAU NHAT THEO TAI SAN

Xép hang theo gia tri tai san cia ngudi giau nhat méi quéc gia

USA
Elon Musk

$839 s

Ngudn tai sdn
Céng nghé / O t6 dign /
Khang gian vii try

(Tesla, SpaceX, xAl)

Iris Fontbona

A

$52.6t§' usp fe-r

-0 CAP NHAT PEN 30/06/2026 (FORBES REAL-TIME BILLIONAIRES) ©

B B rPHAP

Bernard Arnault

”$1 78 ty USD
Nguin tai san

Hang xa xi

(LVMH)

G

"5 TAY BAN NHA
Amancio Ortega
$124 4 v

Mguon tai san
Ban & théi trang

| @

. N7
B-B mexico ', B
Carlos Slim Helu
~$104 4 uso

Mgudn tai san
Vién théng

(Inditex / Zara)

{América Mavil)

e AN DO
Mukesh Ambani

$99.7 yuso

Mguén tai san

Nang lugng / Ban L& /
Cang nghé

(Reliance Industries)

3
B TrRUNG Quéc

Zhang Yiming
$69.3 4 uso

Ngudn tai san

I

Céng nghé
(ByteDance / TikTok)
vy
T _\-\I
- ISRAEL
Eyal Ofer

"$28.2 ty USD

Ngudn tai san

Da ngénh

{(Hang hai, Bit dong sdn,
Bau tu) P,

4
#5904 AUSTRALIA
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Nguén taisin Q -
Khai khodng (déng) . S Gina Rinehart
( Antofagasta) Dieter Schwarz
-4 ~$41 4 uso ' $25.5  uso
_f _ :‘-"' Usb Mgudn tai sén
* Ngudin tii san Khai khedng (quing sit)
3 Ban lé& {(Hancock Prospecting)
E (Lidl / Kaufland) = =~
’ B g VIET NAM TRONG BUC TRANH TOAN CAU
TONG QUAN ~ ” . g
L MUBGQUEN, ( PHAN TiCH THEO NGANH NGHE CHU DA0 VIET NAM Xép hang Forbes
5 Pham Nhét Vugn toan céu
. é T ?ﬂﬂ O T . g
mamm —0 -
@ cd 73 B W% dii ~$12.7 uso ~180-190
10 10 ”t}r .1?5?:1 30/06/2026 CONG NGHE VIEN THONG LG, HANGXAXI  KHAIKHOANG DA :ﬁg” & rjgu;;: :;,::: & ﬁﬁ;?ﬁ”ﬁ:ﬁ it noimn:;;g
qudc gia ty phi - i ci Cap nhat dén a o o Ot dis giau nhdt, nhung la quée gia
tiéu biéu i 20.0% 20.0% 20.0% 10.0% 20.0% 10.0% . CE:Q .:gg?wp - Dich wy giau nhét Déng Nam A xét
L Nguén: Forbes Real-Time Billionaires (30/06,/2026) ]\ (2iuiEge) (£au5c gie) | 2iqubc gia) (1 qudc gia) (2 quic gia) (1 quéc gia) ) (Vingroup, VinFast vé hé sinh thi) theo tai san cla tj phil 3 1. )
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QUA TRINH THANH LOC VA TAIDINH VI GIA TRI DIEN RA

Gia rao ban bat dong san Viét Nam da
budc sang giai doan phan hda sau chu
ky tdng manh trong giai doan 2024-
2025.

Cac phan khuc nha mat phd, biét thu
va nha riéng déu ghi nhan xu hudng
diéu chinh trong ntra dau nédm 2026,
véi muc giam tUr 3-6% so véi quy
trudc, phan anh ap luc choét 16i va sy
than trong hon cla nha dau tu sau
giai doan tang noéng. Trong khi do,
chung cu la phan khuc duy nhat duy
tri mat bang gia on dinh, cho thay nhu
cau & thuc van dong vai tro la dong
luc chinh ho trg thi truong. Dat nén
ciing chi diéu chinh nhe, cho thay
mat bang gid da dan 6n dinh sau thaoi
ky dau co.

Hoat dbng giao dich bat déng san
trong Q2/2026 nhin chung van tram
lang, khi ty 1&é moi gidi danh gid giao
dich gidm chiém uu thé & hau hét cac
phan khic. bat nén (42%) va biét thu
(36%) la hai loai hinh ghi nhan murc
suy giam giao dich manh nhat. Trong
khi dé, chung cu la diém sang cula thi
trudng vai 17% moi gidi ghi nhan giao
dich tdng trudng, cao nhat trong céac
phan khuc, va chi 18% danh giad giao
dich giam. Diéu nay cho thdy nhu cau
6 thuc van duy tri twong doéi 6n dinh,
giup chung cu co6 kha nang chéng chiu
tét hon trudc boi canh thi trudng con
nhiéu thach thdc. Nhin chung, dong
tién trén thij truong dang c6 xu hudng
tdp trung vao cac san pham dap Ung
nhu cau & thuc, trong khi cac phéan
khdc gia tri 16n hodc mang tinh dau tu
ti€p tuc doéi mat vdoi dp luc thanh
khoan va l&i sudt ngan hang.

e Chung cur =—Dat Nha riéng Nha mat phd =—Biét thu
-3%
53 148
39 — —_— 6%
-6%
70 70 R
_—H-_
45
- 2%

27

01

Ti

a1 a0

Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 o) Q2
2024 2025 2026

Anh 17: Bién ddng gia rao ban BDS theo phan loai
Nguén: Batdongsan.com, SHS Research

nh hinh giao dich trong Q2/26 so vai Q1/26 theo loai hinh

% dap vién, khao sat moi gi¢i Q2/26

m Giam manh Giam nhe On dinh B Téng trudng
E 7% - ——
d 17%
{ e ' 45%
45%
47% 49%
48%
18%
Chung cu Nha riéng Nha pho Biét thu Dat nén

Anh 18: Phan anh tinh hinh giao dich trong quy
2/2026 so vai quy 1/2026 theo phan loai
Nguén: Batdongsan.com, SHS Research
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Gia nha tai cac do thi Ion da tang
nhanh hon thu nhap cta nguoi dan
trong nhiéu nam, khién kha nang so&
h{ru nha & ngay cang suy giam, dac
biét d6i véi nhém lao dong tré va
nguai c6 thu nhap trung binh.

Diéu nay cling dugc phan anh qua xu
hudng thi trudng khi chung cu chiém
t6i 53% tong nhu cau tim kiém va la
phan khdc duy nhat duy tri mat bang
gia 6n dinh trong Q2/2026, trong khi
cac phan khuc khac nhu nha riéng,
biét thu va nha mat phé déu ghi nhan
muc diéu chinh tir 3-6%. Dong thdi,
17% moi gidi cho biét giao dich chung
cu tang so véi quy trudc, day la muc
cao nhat trong cac loai hinh, cho thay
nhu cau & thuc van la dong luc chinh
cua thi truong.

Trong bdi canh kha ndng sd hitu nha &
ngay cang thu hep, dinh hudng chinh
sach cling dang cé su diéu chinh theo
hudng phat trién thi trudng nha & cho
thué. Luat Nha ¢ 2023 d3 bd sung cac
quy dinh vé phat trién nha & cho thué,
trong khi Nghi quyét 201/2025/QH15
tiép tuc don gian hoa thu tuc dau tu
va giao thém co ché chi dong vé quy
dat cho cac dia phuong nham day
nhanh nguén cung nha 4. Song song
véi d6, Dé an phat trién it nhat 1 triéu
can nha & xa hdi dén nam 2030 ciing
md& rong nguon cung nha & gia phu
hgp, bao gom ca hinh thirc cho thué
va thué mua.

BAT DONG SAN

PHAT TRIEN NHA O CHO THUE

o |, -
wrers |

Pat nén 11%
Nha mét phd 7%
BDS nghi dudng 3%
Biét thu 2%
= Mua dé & m Mua dé dau tu mbautuchothué mTichsan

Pau ca, ludt sdng

Nhém dau tr H1.26

H1.2025

H1.2026
Anh 19: Céc loai hinh & thuc dan dat ky vong tang trudng

trong bdi cdnh nhu cdu mua dé & ti€p tuc chiém uu thé
Nguon: Batdongsan.com.vn
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Gia tri giao dich binh quan phién theo nhém nganh
7,000
52.4%
6,000
5,000
4,000 2.0%
128%-11.9% 5
3,000 18.7% -
-26[8%
31.8%
o -38.6%  -40%
2,000 41.2% i 44.2% _46.89-44.1%-83.2%
: -54.0%
1,000 55.5%
I -65.0% I I
. B S R e R R R EEEEE
< ® & & 6\)(@ SN ﬁ&;ﬁ NN X P RO P G \;o'\&
X

®May-26 ®Jun-26 © %MoM

Ngudn: SHS Research. S6 liéu cdp nhat ngay 30/06/2026
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Ngudn: SHS Research. So liéu cdp nhat ngay 30/06/2026

THI TRUONG
CHUNG KHOAN

Ty trong giao dich cua nha dau tu nudc ngoai trén
HOSE da giam manh tir khoang 18-20% giai doan
2009-2016 xudng chi con khoang 13,6% vao gilta
nam 2026, trong khi trén HNX giam sau tir hon 25%
xudéng chi khoang 4,3%. Diéu nay phan anh vai tro cua
khdi ngoai trén thj trudng ngay cang thu hep.

Bén canh yéu td dén tlr bdi canh toan cau, bién dong
ty gid hay xu hudng dich chuyé&n dong von, strc hap
dan cua thj truong VN con bi anh hudng bdi nhing van
dé noi tai.

T ndm 2026, VN dat muc tiéu tang trudng GDP trén
10%, dé dat target nay, Chinh phi uu tién thuc day
dau tu cong & quy mo 16n (dudng sat, cang bién, san
bay, ha tang ...) Hang tram du an dugc khdi cong véi
téng quy md dau tu Ién dén hang triéu ty dong. Dau tu
cobng 1a ITnh vuc ¢cé chu ky vén dai, CAPEX Idn, hiéu
qua phu thudc va chat lugng quan tri du an, vi vay liéu
dau tu dé cé kéo theo su phat trién cda khu vuc tu
nhan va nang luc san xuat hay khong, van la cau hoi
bd ngo...

Co cau von héa cla thi truong ching khodn Viét Nam
hién dang tap trung qua Ién vao nganh tai chinh - ngan
hang va bat déng san, hién chiém khoang 64% tong
von hoa, da tang manh tlr 56% ndm 2020. Hé qua la
dong tién tap trung vao mét sd it cd phi€u vén hda I6n
thuéc nhédm nay, khién chi sé thi truong dé bi chi phoi
bdi mot s6 cd phi€u von hoda 1dn, méo mo tin hiéu thi
truong. Trong khi do, lai thiéu vang di doanh nghiép
cbng nghé hay san xuat dich vy, chi chiém hon 10% co
cau von hoa, du day mdi la dong luc cot 16i cua nén
kinh té & tao ra gia tri gia tang thuc.

Niém tin ctia nha dau tu cling chiu anh hudng bdi cac
van dé lién quan dén quan tri doanh nghiép va tinh
minh bach trong kinh doanh. Mot s6 doanh nghiép
niém yét ting phat sinh cac tranh luan lién quan dén
chat lugng céng bd théng tin, cac khoan muc ké toan
hoac giao dich vdi bén lién quan. DU khéng thé quy két
cho toan thi trudng, nhiing truong hop nay khién nha
dau tu t6 chirc ¢ xu hudng yéu cau murc chiét khau rui
ro cao hon

Van dé co6t 16i cuia thi truong chirng khoan Viét Nam hién nay khong phai la thiéu tang truéng kinh té, ma la
khoang cach giira chat lugng tang trudng ctia nén kinh té va chat lwgng "hang hoa" trén thi trwong von. Diéu
nha dau tu dai han tim kiém la mét thi trudng cé co cdu nganh can bang, doanh nghiép chat lugng, quan tri minh
bach va kha ndng chuyén hda tang trudng GDP thanh tang trudng Igi nhudn doanh nghiép. Day sé la yéu té quyét
dinh kha ndng thu hut dong v6n ngoai va sy phat trién bén virng cla thj truong ching khoan Viét Nam trong

nhirng nam tai.
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il

QUY PAU TU

THI TRUONG
CHUNG KHOAN

HIEU SUAT (PEN 30/06/2026)

10

1

12

13
14
15
16
17
18
19
20
21

22
23
24
25
26
27
28
29

M VinaCapital

BORDIER
& CIE

TECHEOM CAPITAL "

E. ES.G
25 MB Capital

kd VinaCapital

kd VinaCapital
Ballad

Capital

ki VinaCapital
$% VCBF
kd VinaCapital

&% VCBF

LINTP

recncomenrma. @ P
S VCBF

reencomecarma, €9

B FiDES

@) DFVN

PHU HUNG
richcomerrras € P

RONG VIET

SECURITIES

f NG VAM
vBOL‘ ANG

VLGF
O
TECHCOM CAPITAL "
DC

DC

Guy Bau tu Cha déng VND (VNDAF)

Quy Pdu tu Tang trudng Bordier (BMFF)

Quy Bdu tu CP Doanh nghidp Vigt va Nhd Techcom (TCSME)
Guy Béu tu CP ESG Emerging lrvestments Vit Nam (EVESG)
Oy Béu tu Gid trj MB Capital (MBVF)

Cuf Bibu tur CP Doanh nghisp Hang diu VinaCapital (VINACAPTTAL-VEOR)
Quy Bidu tu CP Cd héi Tién phang VinaCapital (VINACAPITAL-VDEF)
Cuy Dau tu CP Tang trudng Ballad Viét Nam (TELF)

Quj Béu tu CP Kinh t& Hign dai VinaCapital (VMEEF)
Gy B tur CP Téing trudng VCBF (VCBF-MGF)

G Biédu tur CP Tang trung Chiéin g VireCapital (MNACAFTTAL-VESAF)
Qu Béu tu Thu nhip Chis déng VCEF (VCBF-AIF)
Qui Béu tu Kign tao Tuong lai SSI (SSIEF)

Quy Bau tu CP Trién vong NTP (NTPFF)

Quiy Béu tu CP Techcom (TCEF)

Quy Déu tu CP Hang ddu VCBF (VCBF-BCF)

Qu Du tu Tang trudng Thanh Céng (TCGF)

Quy Béu tu CP Gia trj Fides VN (FVEF)

Cu Béu tu Tang trudng DFVN (DFVN-CAF)

Quf Béu 1 Chan loc Phd Hung Viét Nam (PHVSF)

Quy Bidu tu CP Bat dong sén Techcom (TCRES)

I 6.32%
B 3.94%
B 3c0%
B 3.40%
B 2.95%
B 290%

H 270%

B 21%

Bl 1.70%

H 1.37%

| 0.60%

| 0.18%
-0.72% [l
-0.87% N
-0.90%
-0.98%
-1.75% I

-2.30% I
-2.74%
-3.13%

-3.20% I

Quf Béu tu Thinh Vugng Réng Vit (RVPIF) -3.32% I
O B tu C4 phidu Tang trudng Bang Vang (GDEGF)  -4.00%
Quy Bu tuLei thé Canh tranh Bén vitng 551 (S51-5CA)  -4.16% NN
Quy Déu tu Tang trudng Dai han Vit Mam (VLGF) -5.02% I
Quf Béu tu CP United ESG Vigt Mam (UVEEF) -5.55% I
Quy Biédu tu CP Ngan hang va Tai chinh Techcom (TCFIN) - -6.50%

Quf Bu tu Ching khodn Niing déng DC (DCDS)

Quiy Bdu tu CP Tap trung C& wrc DC (DCDE)  -B.00%

-7.00% [

-10%

T 1
-5% 0% 5% 10%

Nguén: SHS Research téng hop. Sé liéu cdp nhét ngay 30/06/2026
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200M

130M

1560M

Anh 20: Gia vang Viét Nam 6 thang dau nam 2026
Nguén: giavangvietnam.com, SHS Research

140M

120M
2026-01-18 00:02:01

BAC

150,000

100,000

50,000

Gia vnd/Kilogram

Nhém kim loai quy la
mot trong nhitng tai san
c6é dién bién kém tich
cuc nhat trong 6 thang
dau ndm 2026 sau khi
dadn dau vé hiéu suat
trong nam trudc. Gia
vang qudc té giam
khodng 7% so vdéi dau
nam, trong khi bac giam
téi 171%, trd thanh tai
san cé muc sinh 16i thap
nhat trong nhém céc tai
san dau tu lon.

Chénh lach: 3,000K — )\ . —
\ = o
& J 7
Y =
2026-04-10 00:00:07 2026-07-17 08:32:02 :
Gia bac Viét Nam 1 nam qua
Ngubn: giabac, SHS Research }
J
|'/. 1
h“"n 1 I
i AN .
"/‘//v" LA e 61,493,180
T L
; ‘,.--}W\.\
f_,_/“\ ==
e g
01 Aug 01 Oct 01 Dec 01 Feb 01 Apr 01 Jun
A Gid mua vao Gid ban ra

i

Ngay: 2026-06-30 08:38:01
Ban ra: 146,
Mua vic: 143,000,000

000,000

i
g
W

@
i

(

3R

/

TU géc d6 dau tu, 6 thang
dau nam 2026 danh dau giai
doan vang va bac khong con
la kénh mang lai lgi nhuén
vuot tréi nhu ndm 2025. Néu
nhu trudc day vang dugc
hudng Igi tr ky vong ha Iai
suat va nhu cau trd an an
toan, thi trong n&ra dau nam
2026, moi truong lai suat
cao kéo dai da lam suy giam
sirc hdp dan tuong déi cla
nhém tai san nay. Dac biét,
bac chiu ap lyc I6n hon vang
do ngoai vai tro kim loai quy,
bac con gan chat vdi trién
vong san xuat cong nghiép
toan cau, von van phuc hoi
kha cham..

SHS Wealth Management - The MAPS | Q2 2026

Tuy nhién, dgt diéu chinh nay
chua lam thay d6i vai tro
chién lugc cua vang trong
danh muc dau tu dai han.
Nhiéu ngan hang trung uong
ti€p tuc gia tédng du trir vang
nham da dang hda tai san du
trt, trong khi nhirng rui ro lién
quan dén dia chinh tri, ng
cbng va xu hudng da cuc hda
hé théng tai chinh toan cau
van tao nén tang hoé trg cho
nhu cau ndm gilr vang. Vi vay,
dién bién giam trong ntra dau
ndm dugc xem nhiéu hon Ia
mot giai doan diéu chinh sau
chu ky tang manh, thay vi tin
hiéu két thic xu hudng tang

dai han cuia Ki i quy
(/ / 27
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SHS
POSITIONING.

Price is what you pay.

Value is what you get

BINH VI BAU TU.




/|_|\ Market Assets Positioning % Strategy SSHs

Can bang rui ro - lgi nhuan trong giai doan nay
cO PHIEU

BO LOC CHON CO PHIEU - THEO THU TU UU TIEN

M@i ¢ phiéu cén cé it nhat 1 catalyst cu thé
trong 3-6 thang tai. @ Co catalyst ro rang

CAC CATALYST CO THE LA: > XEM XET

1 CAU CHUYEN
CO RO KHONG

=

|
() Két qua kinh doanh vugt ky vong |
' (® M réng thi phan / ra mat san pham mdi ® Khéng co catalyst

- KHONG NEN MUA

(@ DPuoc hudng lgi tir chinh sach cu thé dis dinh gid ré

(@ Thao g& phap ly co tién trién ro

2 DINH GIA Th‘éng-.s khﬁlngkphé.i lic mua ma d ting 30-50%
i P ma khéng cé nén tang.
CO HOP LY

KHﬁNG" UU TIEN:

® P/E thap hon binh quan nganh, hoéc
@ P/B dudi 1x vdi doanh nghiép c¢6 ROE cai thién ré

I @ Né&u ma dang tang néng, hay hoi thém:
l Pinh gia hién tai dd phan anh hét cdu chuyén chua?

THANH KHOAN \{i du tfij thiéu 5-0At§ dg&ng khép Iénh
o - 4 9 binh quén 10 phién gan nhat. ; > 5 0
CO U KHONG? i e M3 thanh khoan thap dé bi lam gia, | ty déng
kho thoat khi thi trudng xau. | Kkhp lanh binh quén
m I I e V@i NDT cé nhén, thanh khoan {10 phién gan nhat
la yéu 16 sinh tr. i
RUI RO R|ENG Xf'lc dinh rﬁdieu gj c?the lam < scy
2 2 = cau chuyén nay do va. ; —_ 0
co K]EM SOAT e N&u la yéu td ndm ngoai tdm kiém soat hoan toan HTphatoliea

pUQC KHONG? (phén quyét phap 15, quyst dinh ciia c6 dong lom, | méi ma

| tin dén,...) = rdi ro cao. '
o NDT gidi han ty trong t8i da 5% méi ma, i Cat 1o ngay
dat ngudng cét |6 ngay khi cé tin ra. : khi c6 tin ra
TOM LAI T T
L o0

) 8 S0 @ ¥

Cau chuyén rd rang Pinh gia hop ly Thanh khoan dua lan Rui ro kiém soat dugc CHD,,N DUNG .{:6 PH,IEU
(catalyst cu thé) (chua phan anh (= 50 ty/10 phién) (gigi han ty trong, PAUTU H!EU QUA
hét tiém nng) chit 16 ky ludt) BEN VUNG

SHS Wealth Management - The MAPS | Q2 2026 29



/|_|\ Market Assets Positioning % Strategy SSHs
Can bang rui ro - lgi nhuan trong giai doan nay &
TIEN MAT ONZ
i3 N e Y
LAI SUAT TIEN GUI HIEN TAI MUC TIEU GIT 40% TIEN MAT
5 N / . .
7 A) 9 A) /nam ‘ ’ @ Chui ddng trudc kich ban thi trudng
== =\ @ ky han 12 thang diéu chinh
Khéng dac biét hip din so véi céc [6p tai san khéc. © f;':\;?:{? rg':;"ga" K ik
Vi vay, ly do gilr 40% tién mat thang nay khdng phai ‘
dé hudng &i sudt, ma & dé chli déng trudc kich ban () Khéng phu thudc vao lai suat
thi trudng diéu chinh - & dan du phong chién lugc.
i N

CACH QUAN LY 40% TIEN MAT HIEU QUA NHAT

Khéng nén dé tat ca trong tai khoan thanh toan ai 0%.
Chia 40% tién mat thanh 2 phan:

D 20%

GUI KY HAN 3-6 THANG

'E 7 uy tin

=3

Lai suat khoang

4 - 6%/nam

q Tai cac ngan hang

~

40%

TIEN MAT

| cmm 20%

GIU LINH HOAT

Trong tai khoan tiét
kiém, tai khoan thanh
toan, tai khoan sinh 16i
tu dong

@ S&n sang gidi ngan ngay trong |
vong 1ngay

() Tan dung co hdi khi thi trudng

(©) Rt duge nhanh khi can gidi ngan
(¥) Vén c6 l&i nhé trong thai gian chd

xuat hién diém mua tot

p

@

NUT THAT: CHENH LECH TiN DUNG - HUY DONG

LDR TH| TRUGNG *

TIN DUNG
~114+
Cao hon déng ké
. I I so vdi cung ky 4
+7,41% ,x‘
dén 30/06/2026
e N

(D Ngudn: NHNN, Céc NHTM, Téng hgp dén 23/07/2026

SHS Wealth Management -

LDR cao — Ngan hang phai canh tranh huy déng
ﬂ — Han ché du dia gidm |4i suat tién guri

Vi SAO LAI SUAT
KHO GIAM SAU?

i THANG 6/2026 DEN 23/7/2026 R o
HUY DONG VON o DU DIA GIAM LAI SUAT
! * khéng con nhiéu
Ky han 6-12 thang Binh quéan online 36 NH KICH BAN CHINH
61-76%mn  ~6,16%msn | () initangns
5 n hoéc tang nhe
ky han 6 thang 3 g
+5,02% ;

dén 30/06/2026

The MAPS | Q2 2026

@ @ Phan hda ré nét gilta cac ngan hang:
LDR cao — L&i suat huy déng cao hon

THEO DOI NGANH NHAY CAM

BDS, Xy dung, DN
don béy cao 4

A




/|_|\ Market Assets Positioning % Strategy SSHs

Can bang rui ro - lgi nhuan trong giai doan nay
KIM LOAI QUY i

1. Vi SAO VANG TANG MANH AU NAM 202672 2. THI TRUGNG VANG HIEN TAI
i Déng USD suy yéu /V\/v Budc vao giai doan bién déng manh han
o :
1] \L Ky vong FED gidm 3i sudt (—'r) Bién d6 dao dong lén
Ri ro dja chinh trj kéo dai BID Chénh léch gia mua - ban
J,  tainhiéu khu virc & trong nuéc can cao
/J &l g Rl 000 Tim ly FOMO cda NDT cd nhan
Nhu cau trd an an toan tang cao ;
an0ll ’ (1Y bt ddu xust hign tro lai

3 DINHVIDPAUTUHOPLYLUCNAY

& O J

KHONG CAN KHONG NEN DUY TRi TY TRONG HOP LY 5 —10%
ting thém ty trong vang FOMO bén thdo chi vi Véi danh muc can bang, TAI SAN 0 VANG
& thei diém hién tai. vang diéu chinh vai phién manh. duy tri khodng 5 — 10% tai san
& vang van 13 mdre hgp ly dé
phong thd hé théng.

: 4. CHIA KIM LOAI QUY THANH 2 NHOM BE T6I UU HON
om0 o D
VANG VAT CHAT / BAC ' § TAI SAN VAT CHAT LIEN QUAN

Phuc vu muc tiéu
) Fiic iy @ Linh hoat hon

phang thi dai han J

() it giao dich /| @ DE dang giao dich

(©) Bao toan gié tri khi c6 21 I © Hé tr: co _céau danh myc
bién cé hé thang khi can thiét

— ——— 5. NHIN VANG DUNGVAITRO —
KHI MOI THU THUAN LQI VANG LA HBAO HlﬁM TJ‘M CH'NH" KHI RUI RO XUAT HIEN

Vang phat huy vai trd tri an,
_> gitp NET gilr duee sy chi dong
va tranh b budc ban tai san khac

Khang phai tai san tao ting trudng chinh, @ thai digm xau nhat.
ma L3 l6p bao vé khi thi truéng xuat hién bién cd.

TOM LAI CHO 6 THANG CUOI NAM 2026 Vang 2 “bao hiém tai chinh” -
( ( ' , @ Giir nguyén ty trong vang & mirc 5 - 10% danh myc. gir dé phong tha,

©@ Khéng FOMO mua thém khi gia da tang néng. khang phai dé tim kiém @

/mm  Vang cé thé kém hap dan ‘
.’\I I hon c6 phigu va céc tai sén
o . ting trudng.

A

@ Khong FOMO ban thao khi vang didu chinh. lgi nhuan vugt troi.

Q Chién lugc nay 4p dung cho giai doan 6 thang cudi ndm 2026 va cin dudc ra soat dinh ky theo dién bién thi truéng.
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SSHS

Can bang rui ro - lgi nhuan
BAT DONG SAN

~

1. DAC DIEM THI TRUGNG

e Thi trudng budc vao giai doan Phan héa
manh gilta cac phan khuc va khu vuc.

» Vudng mac phap ly tai nhiéu dy &n
van kéo dai.

e Lai suat cho vay khéng cé dau hiéu

= o4

2. PHAN KHUC XU THE

Phan khic chung cu

(Nha & xa héi, cho thué)

chiém xu thé dudc ua chudng hon

ha nhiét, gay p luc [én nganh BDS bdi tinh thanh khodn va nhu cau & thuc té.

7 /1. RUIRO DOI VOI DAT NEN & NHA PHO TAI HA NI

RUi ro 6n nhat ndm & van dé quy hoach:

o Nhiéu khu vuc ngoai thanh

= i va viing ven dang nam trong
I ;7=\ dién quy hoach dé thi, hanh lang
giao théng, hodic dat du an
chua dugc phé duyét ré rang.

Niéo thmaén dheh dach thiéu b
théu théng. B théa thoah ching
oha téh @ clagng thién thh hang.

-~ - 4. HEQUATHUCTE —

“® &)

KHONG T-lef SANG TEN, THANH KHOAN GAN BE\NG 0
CHUYEN NHUONG Gia niém yét trén thj trudng thi cap
Tai san khéng thé sang tén, cao nhung thanh khoan thuc té
chuyén nhugng khi dat gan bang 0.
vudng quy hoach treo.

=

NGUY CO MAC KET VON DAI HAN
NDT nam gii dai han cé nguy cg
mac ket vén trong khi chd quy hoach
dugc diéu chinh hoic gidi toa.

- 5. KHUYEN NGHI CHO NHA BAU TU CA NHAN
NDT nén duy tri cai nhin THAN TRONG, KIEM TRA KY

TRUGC KHI GIAO DICH.

TINH TRANG QUY HOACH tai co quan dia chinh dia phuong

i

6. CHECKLIST
TRUGC KHI MUA
DAT NEN/
NHA PHO o

cong trinh céng céng, giao théng khéng.

OO OO ©

Panh gia thanh khean thuc té: lugng giao dich, mirc doé quan tam tai khu vuc.

Khéng vay don bdy cao véi BDS dat nén ving ven — trénh ridi ro mat thanh khoan.

Kiém tra théng tin quy hoach tai: Phéng Tai nguyén & Méi trudng / Vin phong ding ky dat dai
hodc tra clu trén céng théng tin quy hoach chinh thire cla dia phuong.

Xac minh muc dich st dung dat, thdi han sif dung va cac han ché (néu co).

Kiém tra ddt ¢é nadm trong dién thu hdi, gidi téa, du an treo, hanh lang bao vé | (\ﬁ

Uu tién vi tri c6 phap ly ré rang, sé dé/sé hdng riéng, khéng tranh chip. ) &

P

!
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SHS

STRATEGY.

GHIEN LUQC
PHAAN BO TAI SAN.
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/I_I\ Market Assets Positioning Strategy & SSHS

CHIEN LUGC PHAN BO TAI SAN

O—————— —o [l Tréiphi€u & Tién gii

C6 phiéu (Uu tién cac ma tai chinh manh, tra
c6 titc doi dao) Quy dau tu ETF

0 Vang (Vang nhan, vang miéng, Vang 999);
Bac (Phu Quy)

[0}4  Tién mit du phong

1))7%  Taisan thay thé & Ciu tric

. BAt dong san - Core Real Assets
(Chung cu, nha phé, nha dat...)

Tién mit dy phong
Tai san thay thé & Cau tric

Vang (Vang nhan, vang miéng, Vang 999)
Bac (Phu Quy)

C6 phiéu
Quy dau tu ETF
Trai phiéu & Tién gii

Bat dong san - Core Real Asset
(Chung cu, nha dat, nha pho, cidn ho...)

| BAt dong san - Core Real Assets

Chung cu, nha dat, dat nén, can
t———o [/ S ’ ’
hd, nha phd...)

L———o [KEPA  Taisan thay thé & Cau tric

o ° Vang (Vang nhan, vang miéng, vang 999)
o ~° Bac (Pht Quy...)
o—————-0 Tién mit du phong

______ —o |t}/4 Traiphiéu & Tién giri

______________ o L34 Cdphiéu
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A -~ ~ 1 2 I- ———————— —0 FYTA C6 phiéu tra cd tic cao, Quy dau tu ETF
CHI TIET PHAN BO TAI SAN |
: 41 THONG TIN CHITIET
I D
| G & i @
Trdi phiéu & Tién gui | T¥ 1 phan bd Gidhintai  Vinggidhdtrg  Giddimgld
| wéntodndanhmyc  (24.07.26) tang truding (000°d)
o | (000'd) (000'd)
I_ ________________ | : + DCVFMVN30ETF 35% 33 31 29
I | SSAMWENEROET  20% 26.95 26 24
| &
: [ o W j IR DN EvE 15% 31.73 32 29
& R | -sas 18% 46.5 42 - 43 42

- TLG 12% 46 45 41

Luuy

1
I

I

I

I

I

I

I

I

I

I

| ETF cé phi quan ly quy thuong dao dong khoang 0,5-1,0%/ndm
| va dugc khau trur truc ti€p vao NAV cla quy moéi ngay, khién
| hiéu suat dau tu thuc té thap hon hiéu suat chi sé tham chiéu.
| (1) Vi du: néu dau tu 100 triéu déong vao ETF vdéi phi quan ly
| 0,8%/nam, nha dau tu sé “mat” khoang 800.000 déng/ndm do
| chi phi van hanh quy, chua bao gém phi giao dich chirng khoan
I kr]i m’ua/bén ETF. Trong dai han, chi phi nay sé anh hudng dang
| ké dén hiéu qua lai kép clia danh muc.

I

I

I

I

I

I

I

I

I

(Core Real Asset)
Chung cu, nha pho, nha dat...)

C0 turc tién mat chiu thué thu nhdp ca nhan 5% va thuong dugc
khau trur truc tiép trudce khi tién vé tai khodn. Vi du: nha dau tu

2) nhan 10 triéu dong c6 tuc tien mat sé thuc nhan khoang 9,5
triéu déng sau thué. Ngoai ra, gid cd phi€u thuong diéu chinh
giam tuong Ung sau ngay giao dich khéng hudng quyén, do dé
c6 tirc khéng déng nghta vai “lgi nhuan mién phi”.

|
I
|
|
|
|
|
|
|
|
|
Bat déng san I
|
|
|
|
|
|
I
|
I
J

. Q.
Tién mat du phong

V@i nha dau tu khau vi Bdo toan, tong ty trong phan bd vao co
phi€éu va Quy ETF nén duy tri & mic khoang 5% tong danh muc
dau tu, wu tién muc tiéu 6n dinh tai san va kiém soat bién dong

Tai san thay thé & C4u tric hon 1a t8i da hda Igi nhuan ngan han. 35
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10%

—m C6 phiéu, Quy dau tu, ETF

4fi THONG TIN CHI TIET

[
< =2 4 (@]
Ty & phan b3 Gia hién tai vung gié hé trg Gia dirng 16
P T (24.07.26) tang trréng (000°d)
(000'd) (000'd)

DCVFMVN30 ETF 12% 33 31 28
SSIAM VNFIN LEAD ETF 8% 26.95 26 23
DCVFMVNDIAMOND ETF 5% 31.73 32 27
SAB 16% 46.5 42-43 40
1 TLG 14% 46 44-45 40
VCB 15% 54 52 46
TCX 12% 39.2 37-39 34
MWG 9% 68 65-68 58
ACV 9% 38.7 <40 33

Luuy

ETF gilp da dang héa danh muc va giam rui ro bién déng riéng
l& clia ting c6 phiéu. Tuy nhién, quy van phat sinh phi quan ly
thuong dao dong khoang 0,5-1,0%/nam va dugc khau trir truc
ti€p vao NAV hang ngay, NDT can luu y cac khodn phi an nay

Uu tién céc doanh nghiép cé nén tang tai chinh 6n dinh, kha
nang tao dong tién tot

Phu hgp véi muc tiéu tang trudng von trung va dai han, chap
nhan bién déng cao hon dé ky vong muc sinh 16i vuot tri. Nha
dau tu nén uu tién gidi ngan theo tung giai doan, tranh mua
dudi tai cac vung dinh gia tdng nong va can theo doi sat tién do
trién khai catalyst clia tirng doanh nghiép.

DGi véi nha dau tu khdu vi Can bang, téng ty trong phan bd vao
cG phi€u va Quy ETF cd thé duy tri quanh muic 18% tdng danh
muc dau tu. Trong do, ETF dong vai trd 6n dinh nén danh muc,
nhom cd phiéu cd tirc hé trg dong tién phong thu, con nhém cé
phiéu chién lugec hudng téi muc tiéu tédng trudng von trong dai
han.

Vang (Vang nhan, vang miéng, Vang 999), Bac
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CHI TIﬁT PHAN 36 TAI SAN
Cé phiéu tang trusng EFFA O————————— I
| ————— A i sin thay thé & Cau tric
HO TRY i DUNG LD |
1 O (24.07.26) @ |
Quy ETF (000'd) (000'd) (000'd) l
S eE— ° A - A
5% - 8% SAB 42-43 O 46.5 © 37 : y 05/0 Tlen mat dU’ phong
(+ M (]
TLG 44-45 O 46 Q 37 l
2 VCB 52 © 54 O 43 |
Cé phiéu l
phong th - C8 titc ACB 20-22 O 225 o 118
TCX 37-39 O 39.2 QO 3 6
10% - 12%
@ SAB  7%-10% MWG 1% MWG 65-68 O 68 o 54
® TG 3%-5% REE 8%
3 3 REE 40-42 O 44.4 O 36
G)/ o ® VCB  15% ACV 1%
:::I;::fr:c ® ACB 12% GMD 8% ACV <40 (o] 38.7 Q 3
® 1Cx 8% GMD 70-73 O 73.2 O 59
80% - 85%
Ty trong Ty trong goi ¥ Ty trong chién lugc

. cO PHIEU & ETF
‘_v 45%

toan danh muc

,\/I 5% - 12% @'

cho ETF &
phong thu

80% - 85%

tap trung
tang trudng

Y

@ Quantririiro

@ Ky luat - Linh hoat

@ Kiém soat riiro

Luuy

(2)

Uu tién cac doanh nghiép cé dong tién 6n dinh va kha nang duy
tri co tlirc déu dan nham tao I6p dém phong thd cho danh muc.
Tap trung vao cac doanh nghiép cé tiém nang tang trudng loi
nhudn manh, hudng Igi tir chu ky mé réng cla nén kinh té hoac
cac catalyst riéng clia doanh nghiép. Danh muc cé thé bién
ddng cao hon trong ngan han nhung hudng téi muc tiéu téi uu
tadng trudng von trong trung va dai han. Nha dau tu nén uu tién
gidi ngan theo tung nhip diéu chinh va theo ddi sat tién do trién
khai céc luan diém dau tu cla tirng doanh nghiép.

Doi véi nha dau tu khau vi Tang trudng, tong ty trong phan bd
vao co phiéu co thé nang lIén khoang 45% t6ng danh muc dau
tu. Trong td&m danh muc hudng téi cac c6 phiéu chién lugc co
tiém nang tang trudng vugt trdi, trong khi nhdm cé phiéu cé tirc
chi déng vai tro ho trg da dang hda va giam bién dong téng thé.

SHS Wealth Management - The MAPS | Q2 2026
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Ngo6 Thé Hién

Pho Giam déc

Trung tdm Phan tich
Hien.nth@shs.com.vn

Vi Quynh Anh
Chuyén vién
Anh.vg@shs.com.vn

TUYEN BO MIEN TRACH NHIEM

T&t ca nhitng théng tin, di liéu va phan tich trong tai liéu nay da dugc thu thap,
téng hgp va xr ly mot cach cdn trong tai thoi di€ém cong bé. Tuy nhién,SHS
Research va tac gid khéng cam két tinh day du, chinh xac tuyét déi hay cap
nhat lién tuc cla cac thong tin dugc sir dung. Moi néi dung trinh bay hoan toan
khéng dai dién cho quan diém chinh thirc cia Céng ty C6 Phan Ching Khodan
SHS, trir khi cé ghi ré.

Cac quan diém, mo hinh va nhan dinh trong bao cdo phan anh danh gia chuyén
mon doc 1ap clia nhdm phan tich tai thoi diém viét, dua trén cac gia dinh cu thé
vé bdi canh kinh t&, chinh sach va thi truong. Bao cdo nay khéng cau thanh
khuy&n nghi dau tu, I6i mai goi giao dich, hay cam két hiéu qua tai chinh d6i véi
bat ky loai tai san nao, bao gém nhung khéng gidi han & cd phiéu, trai phiéu,
ngoai té, hang hda, bat dong san hodc cac san pham tai chinh phai sinh.

Cac ndi dung trong bao cao cling khéng phai la tai liéu tu van chinh sach chinh
thirc, va khong nham thay thé cho dénh gia doc 1ap clia cac co quan hoach dinh
hodc céc t6 chirc ra quyét dinh diéu hanh kinh t€. Moi phan tich vé chinh sach
cbng chi mang tinh tham khao vé& mat logic truyén dan va kich ban gia dinh,
khéng mang tinh chi dao hay phan bién chinh sach cu thé.

Chung t6i khuy&n nghi ngudi doc du 1a nha dau tu t6 chic, cé nhan hay can bd
hoach dinh chinh sach can tu danh gia dé phu hgp cua théng tin véi muc tiéu s
dung, khau vi rui ro, va bdi canh phap ly/kinh té& tai thoi diém xem xét. Cac du
bdo trong bdo cdo mang tinh mé hinh, c6 thé thay déi dang k& khi cac yéu té
dau vao hoac dinh hudng chinh sach thay déi.

Tai liéu nay khéng dugc st dung dé xady dung hd so chao ban ching khoan,
truy&n thong tiép thi sdn phdm tai chinh, hodc lam can ct phap Iy néu khéng co
phé duyét ré rang tir Cong ty C6 Phan Ching Khoén SHS.

Moi hanh vi sao chép, chia sé, trich dan mot phan hodc toan bd bao cdo can
tuadn thd quy dinh vé ban quyén.

MOI THONG TIN XIN VUI LONG LIEN HE

Trung tam Phan tich - Cong ty C6 phan Chirng khoan Sai Gon - Ha Noi

Tru s& chinh tai Ha Noi

Toa nha SHS, S6 43 Ly Thuong
Kiét, phuong Clra Nam, Tp. Ha Noi
Tel: (84-24)-3818 1888
Fax: (84-24)-3818 1688

Chi nhanh Ha Nbi

Toa nha SHS, S6 41 Ngob
Quyén, phuong Clra Nam,
Tp. Ha Noi

Tel: (84-24)-3818 1888
Fax: (84-24)-3818 1688

SHS Research | Bao Cao QLTS

Chi nhanh ba Néng

Tang 8, Toa nha Thanh Lgi 2 S6 03
Lé Dinh Ly, p. Thanh Khé, Tp. Da
Nang

Tel: (84-511)-352 5777

Fax: (84-511)-352 5779

Chi nhanh H6 Chi Minh

Tang 6, Cao 6¢ van phong HDTC,
s6 36 BUi Thi Xuan, Phuang Bén
Thanh, TP. H6 Chi Minh

Tel: (84-8)-3915 1368

Fax: (84-8)-3915 1369



SHS

Kién tao tai chinh thinh vuong

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN

SAI GON - HA NOI (SHS)

Website: shs.com.vn

(*) Tel: 1900 63 8588
e

Email: hotrokhachhang@shs.com.vn

GIAO DICH NGAY CUNG SHS

App trading: SH Smart

Bang gia: sboard.shs.com.vn

Web trading: shsmart.shs.com.vn
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	MARKET.
	THỊ TRƯỜNG.
	Market
	Assets
	Positioning
	Strategy
	Sự kiện chiến tranh Trung Đông bước sang năm 2026 đã trở thành cú sốc lớn nhất đối với nền kinh tế toàn cầu kể từ sau đại dịch. Định chế tài chính lớn Ngân hàng Thế giới (World Bank) trong báo cáo tháng 6/2026 đã phải hạ dự báo tăng trưởng toàn cầu xuống mức 2,5% (giảm đáng kể so với mức 2,9% của năm 2025 và là mức thấp nhất kể từ đại dịch covid-19).


	CƠ CHẾ BÀO MÒN GDP CÁC NƯỚC NHẬP KHẨU DẦU MỎ
	Việc phong tỏa Eo biển Hormuz đã làm biến mất ngay lập tức khoảng 20 triệu thùng dầu/ngày (gần 20% lượng dầu thô và khí hóa lỏng LNG đường biển) khỏi thị trường.  Sự sụt giảm nguồn cung đột ngột này đẩy giá dầu thô Brent đạt mức trung bình $94/thùng trong nửa đầu năm 2026 (tăng 36% so với mức trung bình năm 2025). Đối với các quốc gia ròng nhập khẩu dầu mỏ, cú sốc này trực tiếp bóp nghẹt các chỉ số cấu thành GDP thông qua ba mũi nhọn:
	Tiêu dùng (C) lao dốc do lạm phát: Chi phí năng lượng và logistics tăng vọt lan nhanh vào chuỗi cung ứng hàng hóa. Lạm phát toàn cầu bị đẩy từ mức 3,3% năm ngoái lên 4,0% trong hai quý đầu năm 2026. Người tiêu dùng tại các nước nhập khẩu phải thắt lưng buộc bụng để chi trả cho các hóa đơn điện, chất đốt, thực phẩm, trực tiếp làm sụt giảm sức mua nội địa.
	Ảnh 1: Lạm phát trên toàn cầu đã leo thang mạnh kể từ thời điểm cuộc chiến Iran khởi phát Nguồn: OECD, Macrobond, RBC GAM, SHS Research
	Ảnh 2: Eo biển Hormuz phần lớn vẫn bị “đóng băng”, hoạt động lưu thông hạn chế mặc dù đã có lệnh ngừng bắn Dữ liệu cập nhật đến tháng 6/2026.  Nguồn: Bloomberg, RBC GAM, SHS Research
	Đầu tư (I) bị đóng băng: Nhằm kiểm soát làn sóng lạm phát chi phí đẩy này, các Ngân hàng Trung ương không thể hạ lãi suất như lộ trình kỳ vọng ban đầu mà phải duy trì thắt chặt tiền tệ. Lãi suất vay cao cộng với chi phí đầu vào đắt đỏ khiến khối doanh nghiệp hoãn các kế hoạch mở rộng sản xuất.
	Cán cân thương mại (NX) thâm hụt sâu: Các nước nhập khẩu phải chi một lượng ngoại tệ (USD) lớn hơn rất nhiều để mua cùng một khối lượng năng lượng duy trì nền kinh tế, khiến thặng dư vãng lai sụt giảm nghiêm trọng, ăn mòn vào GDP thực tế.
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	SỰ DỊCH CHUYỂN DÒNG VỐN
	Ảnh 4: Cổ phiếu bị bán tháo trong bối cảnh xung đột tại Trung Đông Nguồn: IMF, SHS Research
	Ảnh 5: Chứng khoán Việt Nam ảnh hưởng bởi xung đột tại Trung Đông Nguồn: Fiin Group
	Ảnh 6: Diễn biến giá dầu Brent thế giới Nguồn: VN Express, SHS Research
	Ảnh 7: Diễn biến giá xăng Ron 95-III Việt Nam Nguồn: VN Express, SHS Research
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	Mỹ
	PMI NGÀNH SẢN XUẤT CỦA MỸ CUỐI CÙNG CŨNG QUAY TRỞ LẠI VÙNG MỞ RỘNG
	Mở rộng (>50)
	Thu hẹp (<50)
	Ảnh 8: PMI ngành sản xuất của Mỹ cuối cùng đã trở lại vùng mở rộng. Cùng với diễn biến của thị trường lao động, sự suy yếu kéo dài của lĩnh vực sản xuất từng phản ánh một nền kinh tế tăng trưởng không đồng đều. Tuy nhiên, bước ngoặt trong năm 2026 cho thấy đà phục hồi đang mở rộng và trở nên toàn diện hơn. Nguồn: Morgan Stanley,MSIM, Bloomberg, SHS Research Dữ liệu đến tháng 6.2026

	Biểu đồ phản ánh chu kỳ sản xuất của Mỹ đã chuyển từ giai đoạn suy yếu kéo dài sang giai đoạn phục hồi. Sau hơn hai năm PMI dao động quanh hoặc dưới ngưỡng 50, cả ISM Manufacturing PMI, S&P Global Manufacturing PMI và PMI khu vực đều đồng loạt vượt ngưỡng mở rộng. Dữ liệu mới nhất cho thấy ISM Manufacturing PMI đạt 53,3 điểm trong tháng 6/2026, giảm 0,7 điểm phần trăm so với mức 54 điểm của tháng 5, đánh dấu 6 tháng liên tiếp duy trì trên ngưỡng 50. Động lực phục hồi chủ yếu đến từ đơn hàng mới (56,0 điểm) và sản lượng (52,2 điểm), trong khi việc làm (49,7 điểm) và đơn hàng xuất khẩu (48,5 điểm) vẫn cho thấy một số điểm yếu cần theo dõi. Khảo sát của ISM cũng cho thấy doanh nghiệp vẫn đối mặt với nhiều bất định từ xung đột Trung Đông, biến động giá năng lượng và chính sách thuế quan. Dù vậy, áp lực chi phí đã có dấu hiệu hạ nhiệt khi Prices Index giảm từ 82,1 xuống 73,0 điểm. Tổng thể, kết quả khảo sát cho thấy tháng 6.2026, ngành sản xuất Mỹ đang trong giai đoạn phục hồi nhưng chưa hoàn toàn vững chắc. Nhu cầu nội địa tiếp tục cải thiện và hỗ trợ tăng trưởng, trong khi các yếu tố bên ngoài như xuất khẩu, địa chính trị và chi phí đầu vào vẫn là những rủi ro cần theo dõi.
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