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bién dong khi ap lwc chét 1&i gia tdng sau giai doan téng trwdng manh, 2. Bicu chinh dién ra trén dién rong gitra cac nhom
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viPng: sdn xuét cong nghiép tang 14.5% so v&i cung ky, chi s PMI dat

52.8 va doanh thu ban I8 tdng 14.5%. Trong khi d6, lam phat thap cling ty

gia &n dinh gitp duy tri dinh hwéng chinh sach néi 1dng - yéu té thuan loi

cho nhém ngan hang va cac doanh nghiép st dung don bay tai chinh cao.

Tuy vay, rii ro tlr bén ngoai dang lam gidm baét trién vong nay: tham hut

thwong mai n&i rong lén 3.59 ty USD, da gidm téc xuét khau lan réng hon,

va mirc thué méi 12.5% theo Muc 301 dang de doa cac doanh nghiép

xuét khau.

Kha nang Fed tang lai suat

Chung téi cho réng Fed sé& nang lai suét thém 0.25% trong ba cudc hop
con lai ctia ndm 2026, dwa trén bdi canh lam phat duy tri trén mdc muc
tiéu subt 5 ndm, nén kinh té van virng vang va rii ro nang lwong tir Trung
Doéng. Tac dong sé truyén dan t&i Viet Nam qua ba kénh: (1) chénh léch
1ai sudt VND-USD néi rong, tao ap luc 1én ty gia va dong vén; (2) dw dia
n&i 16ng chinh sach tién té trong nwéc bi thu hep; va (3) loi suét trai phiéu
Kho bac My tang lam co hep méat bang dinh gia cb phiéu, bat chap loi
nhuan doanh nghiép van tich cyc.

Chién lwoc giai ngan theo tirng phan

Sau phién gidm hon 3% cia VNIndex ngay 22/7/2026, chung t6i da ra
soat toan bd 84 phién twong tw ké tir nam 2010. Lich st nghiéng vé kich
ban phuc hdi: ty lé tdng vuot 70% & khung thdi gian trén hai thang, va
murc sinh |&i cai thién dan khi kéo dai théi gian ndm gil. Tuy nhién, khung
hai tudn kém kha quan hon v&i ty 1& ting chi 54.2%, do cac phién gidm
manh thudng xuat hién theo cum. Vi vay, ching téi khuyén nghj giai ngan
thanh nhiéu dot trai dai qua mot sé phién, thay vi don toan béd vao phién
gidm dau tién, v&i thoi gian ndm gitr tir hai dén ba thang.

VUI LONG THAM KHAO NGUYEN TAC KHUYEN NGH|, THONG TIN CONG KHAI VA MIEN TRU TRACH NHIEM O CUOI
BAO CAO



I. Hinh thanh day mgi?
1. Ap lwc ban trén dién réng

Rung lac manh. Thj trwéng chirng khoan ghi nhan dién bién diéu chinh manh
trong thang 7/2026 sau giai doan ting trwdng trwdc do. Ap lwc chét 16 gia tang,
két hop v&i hoat ddng ban gidi chap do dw no ky qu§ & mirc cao, da khién tam
ly nha dau tw chuyén sang than trong va ddy lwc ban lan rong trén toan thi
trwdng. Bén canh d6, théng tin vé chinh sach thué quan mai cia My dbi véi
nhiéu nén kinh t& cang lam gia tang tdm Iy lo ngai, gép phan khién thj trwéng
bién déng manh trong ngén han (phién ngay 22/07/2026, v&i mirc gidam gan
3.6%). Két thuc thang, VNIndex gidm 12.1%, trong khi HNXIndex ghi nhan mirc
gidm manh nhat vé&i 13.4% va UPCOMIndex gidm 2.6%.

Ap Iwc diéu chinh van hién hiru. Xét theo quy mé vén héa, nhém cd phiéu
vbn hoéa vira chiu &p lwc diéu chinh manh nhét trong thang 7/2026 khi giam
12.1%. Trong khi d6, nhém cé phiéu vén héa nhé ciing ghi nhan mirc giam dang
ké 8.2%, con nhém cb phiéu vén hoéa 16n cé dién bién nhe hon véi mirc gidm
6.2%, nh& dong tién cé xu hwéng wu tién cac doanh nghiép cé nén tang co ban
tot va kha ndng chéng chiu cao hon trong béi canh thj triedng bién dong.

Nhin chung, thi trwd'ng chirng khoan trong thang 7 trai qua moét thang giao dich
nhiéu bién dodng khi ap lwc chét 1i gia tdng hién dién xuyén subt thang, cung
v&i hoat déng ban giai chap va tam ly than trong clia nha dau tw. Ngoai ra, ap
lwc didu chinh dién ra trén dién rong & hau hét cac nhém cb phiéu, trong do
nhém cd phiéu vén hoéa vira va nhd chiu anh hwéng ré nét hon so véi nhém
vbn héa lén.

Hinh 1. Tang trudng cta cac chi sé chinh tai Viét Nam Hinh 2. Tang truéng ciia nhém chi sé chinh cia HOSE
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2. Diéu chinh dién ra trén dién réng gitba cac nhom nganh

Ap Iwc ban lan téa trén hau hét cac nhém nganh. Trong thang 7/2026, phan
I&n cac nhédm nganh déu ghi nhan dién bién diéu chinh dwéi tac déng clua ap
lwc chét I&i va tam ly than trong cGa nha dau tw. Di nguoc xu hwéng chung,
nhém Thuwc phdm & D6 udng 1a nganh duy nhat duy tri dwoc sic xanh véi mirc
tang nhe 0.2%. &' nhém nganh c6 quy mé vén héa nhd, ap lwc diéu chinh dién
ra rd nét hon khi nganh Dich vu vién théng ghi nhan m&c gidm manh nhat
28.5%, tiép theo l1a Tiéu dung khong thiét yéu va Truyén thong & Gidi tri, voi
murc gidm lan lwot 1a 26.3% va 17.7% trong thang.



Nhém vén héa I&n dién bién phan héa nhwng van chiu ap lwc diéu chinh.
Trong nhém cac nganh cé ty trong vén héa Ién, nganh Nguyén vat liéu ghi nhan
mirc gidm manh nhét trong thang, ghi nhan gidm 9.9%, trong khi nganh Ngan
hang ciing chiu &p lwc diéu chinh dang ké, véi mirc gidm 7.7% so véi thang
trwéc. Nguoc lai, BAt dong san co dién bién tich cwc hon khi cé mirc gidm 3.7%,
thap hon so v&i hai nhém nganh con lai.

Nhin chung, dién bién thj tridng trong thang 7 phan anh ap lwc diéu chinh lan
tda trén hau hét cac Iinh vuc, dic biét & cac nhédm nganh cé quy mé vén héa
nhd. Trong khi d6, cac nhém nganh vén hoéa 16n c6 kha ndng chéng chiu tét
hon nhé dong tién tap trung vao nhirng doanh nghiép cé nén tang co ban virng
chéc, gép phan duy tri sw dn dinh twong dbi cla thj trwdng trong bdi canh bién
ddng gia tang.

Bang 1: Ty suit sinh 13i cta cac chi sé chu dao va cac nganh

Vén héa % Vén héa

Ty suat sinh 1&i theo thang trong nam 2026

TT Chi so. Nganh 7 6 5 4 3 2 1 2026 YTD
a. Chi sé
1 VNINDEX 73411 85.8 (6.7) (0.2) 0.5 10.7 (10.9) 2.8 4.5 (2.9)
2 HNX Index 376.7 44 | (13.4) 6.2 17.7 (0.1) (4.5) 2.6 (3.6) 9.9
3 UPCOM Index 837.6 9.8 (2.6) 3.8 (1.8) 0.8 (2.2) 0.2 1.5 5.0
4 VN30 Index 5119.4 50.8 | (6.2) (0.1) (1.3) 10.6 (11.3) 1.6 4.5 (7.7)
b. Nganh
1 Ngan hang 2865.8 335 | (7.7) 2.0 1.9 2.7 9.2) (1.6) 2.6 (2.2)
2 Khéc 733.5 86 | (2.4) 4.4 (0.3) (0.9) (0.4) 0.9 1.1 1.9
3 B4t dong san 1405.2 16.4 3.7) 0.9 0.1 45.5 (14.4) 12.5 14.5 14.8
4 Nguyén vat liéu 548.7 6.4 | (9.9 (3.3) (2.2) 1.7 (10.1) 5.5 (2.6) (5.2)
5 Tr!uc;phém & 472.2 5.5 0.2 (1.8) (2.1) (0.4) (4.4) (5.1) 0.1 (11.4)
5 udng . ; . . . L g : . g

6 Dich vu Tién ich 301.4 3.5 (7.3) (4.9) 9.1 3.2) (18.0) 2.7) 11.8 (4.6)
7 Cong nghiép san xuét 424.8 5.0 | (15.2) 4.4 48.5 (3.1) 0.4 2.5 0.2 35.2
8 Dich vu Tai chinh 394.9 4.6 (9.1) 2.1 0.1 0.4 (9.6) 6.7 (0.3) (4.5)
9 Van tai 329.4 3.9 (6.8) 3.5 (3.9) 6.2 (10.8) 5.1 (5.5) (9.3)
10 Nang lvong 194.5 2.3 (0.8) (12.1) 15.9 (11.0) (14.8) 23.2 4.8 29.6
11 Phan mém & dich vy 188.0 2.2 (4.8) 1.7) (5.1) 0.8 (19.3) (10.7) (0.6) (29.0)
12 Ban & 151.6 1.8 (6.6) 1.8 (9.0) 1.1 (9.9) 0.9 7.8 (12.7)
13 Bao hiém ) 83.3 1.0 (5.6) (4.2) (1.6) (9.5) (0.6) 9.3 9.9 (3.4)
14 ;';u“ dung khong thiet 57.0 07 | @63) (31 (01) (45  (94) 0.1 2.0 (26.7)
15 Duoc & sinh hoc 46.8 0.5 4.7) (1.6) (2.6) (2.9) (1.5) 0.5 2.5 (9.8)
16 Phan cing & thiét bi 11.4 01 | (7.7) (1.1) (5.8) (3.2) (9.5) 37 (7.7) (9.9)
17 Dich vu thuong mai 10.5 01 | (4.2) 1.1 (1.0) 1.9 (8.5) 2.2 (2.5) (8.1)
18 Ot &phuting 8.1 01 | (3.7) (3.1) (0.3) (2.9) 0.3 0.9 (2.9) (10.0)
19  Dich vu tiéu dung 148.9 1.7 | (11.3) (4.0) 9.4 2.7 (0.3) (9.5) (4.0) (20.1)
20 Hang héa ca nhan 43 0.0 | (8.3) (2.7) (4.8) (4.4) (7.4) (0.9) (0.9) (19.6)
21 Thiét bi & DV y té 3.6 0.0 (4.9) (9.0) (8.0) (2.2) (14.2) (3.9) (2.0) (32.4)
22 Truyén thong & gidi tri 44 01 | (17.7) 10.1 (0.3) (4.1) | (149)  (0.1) 2.4 (26.2)
23 Dich vy vién thong 2.7 0.0 | (28.5) (4.0) (2.0) (3.2) (1.3) 5.3 (0.3) (36.4)

Nguon: Bloomberg, KIS Research i ) ) )
Ghi chti: Phan loai theo GICS cép 2: Nhém nganh; va di liéu dwoc théng ké dua trén tat ca cac cd phiéu dwoc niém yét trén ca 3 san HOSE, HNX va UPCOM

3. Thanh khoan tang nhe

Thanh khoan cai thién sau ba thang suy giam lién tiép. Trong thang 7/2026,
thanh khoan thi trwdng ghi nhan sy phuc hoéi nhe sau ba thang lién tiép suy
gidm, chd yéu phan anh hoat déng giao dich gia tang trong béi canh ap lwc ban
manh va tam ly than trong clia nha dau tw. Cu thé, khéi lwong va gia tri giao
dich binh quan dat 789 triéu cd phiéu/ 19,350 ty ddng, tadng 9.7%/ giam 3.2%
so v@i thang trudece.



Hinh 3. Khéi lwgng giao dich trung binh nam 2026 Hinh 4. Gia tri giao dich trung binh nam 2026
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4. Nhém ca nhan trong nwéc duy tri chuoi 7 thang mua
rong lién tiep
Nhém té chirc trong nwéc dao chiéu ban rong sau chudi 11 thang mua
rong. Trong thang 7, nhém ca nhan ghi nhan chudi 7 thang mua rong lién tiép.
Cu thé, téng gia tri mua rong trong thang 1én dén 15.9 nghin ty déng, tdng dot
bién 122.1% so véi thang trwéc. O chiéu huwdng ngwoc lai, nhém td chire trong
nwéc ddo chiéu ban rong, véi mire rut rong dat khoang 4.3 nghin ty dong.
Nhém té chirc nwéc ngoai duy tri ban rong. Trong thang vira qua, nhdém ca
nhan va td chirc nwéc ngoai déu déng thuan duy tri chudi ban rong, song ap
lwe cling ha nhiét phan nao. Cu thé, tdng gia trj rat rong 1an Iwot 1a 2.6 nghin ty
ddng va 8.9 nghin ty déng, giam 35.2% va 20.6% so v&i thang truéec.
Hinh 5. Gia tri rong theo loai nha dau tu theo thang Hinh 6. Ty trong theo loai nha diu tuw
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Ngudn: FiinproX,

KIS Research Ngudn: FiinproX, KIS Research



II. Thoi diém dé mua
1. Béng lwc hé tro’ tir vi md

Nén tang vi mé dang tao dw dia cho ting trwéng Igi nhuan doanh nghiép.
B6 sé liéu thang 7/2026 cho thay chu ky san xuét trong nwéc van dang mé rong
kha virng khi IIP tang 14.5% n/n va tang tdc so v&i thang 6, PMI 1én 52.8 diém
v&i san lwgng cao nhat 5 thang, don hang xuat khdu méi manh nhét ké tiv
7/2024 va viéc lam tang tré lai 1an dau sau 5 thang.

O phia cau ndi dia, ban 1& +14.48% n/n cung dich vu lwu tra (+18.96%) va I
hanh (+24.31%) hé tro nhém tiéu dung - hang khéng - bat déng san nghi duéng,
trong khi thij triwdng lao dong 6n dinh (chi s6 lao ddng cong nghiép +3.10% n/n)
gitr nén thu nhap cho hd gia dinh. Lam phat gidm cong ty gia 6n dinh lam gidm
ap lwe budc SBV phai that chat, gitr mat bang 1ai suét thap - diéu kién thuan loi
cho dong tién vao cb phiéu, dic biét nhém ngan hang (ap lwc 1én bién 1ai rong
va chét lwong tai san gidm) va cac doanh nghiép c6 don bay tai chinh cao.

Hinh 3. IIP hang thang (%YoY) Hinh 4. Dién bién cac nganh cap 1
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Hinh 9. PMI hang thang cua Viét Nam Hinh 10. Gia dau vao va dau ra caa PMI
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Rui ro bén ngoai va nghich ly thj triwéng. Nhwng rui ro bén ngoai va do léch
gitra vi mo véi gia cb phiéu la diém can than trong. RUi ro rd nhat dén ti hoat
doéng thwong mai khi nhap siéu thang 7 téng lén 3.59 ty USD, Idy ké 7 thang
dau ndm 2026 lén téi hon 20 ty USD, va da gidm téc trong xuét khau dang gia
tang khi 26/38 nhém hang tang cham hon thang trwéc. Vao ngay 24/07, sau



khi Muc 122 hét hiéu lwc, Hoa Ky da ngay lap tirc ap marc thué 12.5% dbi voi
hang hoéa Viét Nam trong khudn khé cudc diéu tra theo Muc 301. Thué 12.5%
theo Muc 301 tir My tuy chi chénh 2.5% so vé&i Muc 122, nhwng hai cudc diéu
tra theo Muc 301 1a &n s cé thé dinh hinh lai toan bé nhém xuét khau - dét may,
da giay, gb va thly san, vdn la nhirng nhém nhay cdm nhat. Nhap siéu kéo dai
cling la ap lwc lén ty gia va dw trir ngoai héi néu cwdc van tai khéng ha nhiét
nhw ky vong.

Hinh 11. Xuat khau hang thang ciia Viét Nam

Hinh 12. Can cin thucng mai cua Viét Nam
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Ngudn: NSO, NSO, Vietnam Custom, KIS Research

FDI c6 dau hiéu chirng. Vén dau tw bd sung tir cac doanh nghiép c6 vén dau
tw nwdc ngoai hién hiru ghi nhan mdc gidm 0.60 ty USD trong thang - tin hiéu
can theo ddi vi phan anh niém tin clia nha dau tw dang hoat dong. Loi suét trai
phiéu chinh phi 10 ndm nhich 1&n 4.54%, tang lién tuc tir thang 3, lam tang chi
phi vén va bao mon phan bu rui ro.

Hinh 13. FDI giai ngan hang thang

Hinh 14. FDI dang ky hang thang
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2. Fed sé& nang lai suat?

Sw bat dong giira cac théng déc FED. Ngay 29/07/2026, két qua cudc hop
FOMC cho thay Fed sé& gi nguyén lai suat diéu hanh trong khoang 3.5% -
3.75%. Pay la cudc hop thir nam lién tiép Fed khong thay ddi 1ai suét, tuy nhién,
didu d&c biét 1a c6 3 14 phiéu chéng lai quyét dinh nay. Cu thé, ba Cha tich Fed
khu vire Ia ba Lorie Logan (Dallas), 6ng Neel Kashkari (Minneapolis) va ba Beth



Hinh 15. Xac suit cac mirc lii sudt muc tiéu tai cuéc hop

Fed ngay 16/09/2026

Hammack (Cleveland) déu bd phiéu phan déi. Nhung cac théng déc nay phan
déi theo hwéng mudn téng 1ai suat thém 0.25 diém phan trdm ngay lap tlc.

Phan tng cla thi trwdng cho thdy mirc d6 nghiém trong. Chi s Dow Jones
gidm manh 2.19%, phién t& nhat ké tr thang 4/2025; chi s6 S&P 500 mat 1.52%,
Nasdaq gidm 1.74%. Trén thi trwdng trai phiéu, loi sut trai phiéu chinh pha My
ky han 30 n&m vot I&én mirc cao nhét ké tr ndm 2007. Diéu khién gidi dau tw
b4t an khong phai la quyét dinh gitr nguyén 13i suét. D6 1a chiéu hwéng cla sw
bat dong - 1an d4u tién sau mot chu ky dai, phe "diéu hau" trong Fed khéng con
la thiéu sb.

Kevin Warsh - Nhan vat méi va luat cheoi méi. Thi trwdng phan trng manh
khéng chi vi sy thay dbi trong chinh sach ma con lién quan dén Cha tich méi
ctia Fed, 6ng Kevin Warsh. Ong Kevin Warsh tiép quan vi tri nay tir dng Jerome
Powell vao thang 05/2026, sau khi dwoc Téng théng Donald Trump dé ctr. Ong
c6 budi hop bao dau tién trén cwong vi Cha tich vao ngay 17/06/2026. Diéu dac
biét ctia 6ng la thay ddi triét ly trong cach thirc didu hanh chinh sach.

Cu thé, trong sudt hon 1 thap ky qua, cac ngan hang trung wong I&n van hanh
theo nguyén téc "dinh hwéng trwéc" (Forward Guidance) hay Fed noi truwéc y
dinh cGia minh, thi trwdéng diéu chinh theo, va nhirng cu séc dwoc giam thiéu.
Nhwng 6ng Warsh muén pha bd diéu nay, theo d6 éng chi trwong dwa ra it tin
hiéu hon vé buéc di tiép theo, cho réang Fed nén danh it thdi gian néi véi thi
trwdng minh sé lam gi, thay vao dé nhan manh nhirng diéu kién nao sé dan téi
hanh déng. Diéu nay khéng chi 1a 1&i néi. Tuyén bd sau cudc hop da duoc rat
ngén dang ké so véi thong I& dwdi thoi dng Powell.

Sw thay dbi nay sé tac dong khong nhd dén cach thirc van hanh cia thi truong
tai chinh hién tai. Cu thé, kj nang "doc y Fed" qua cac phat biéu dinh hwéng -
thtr ma ca mot thé hé nha diu tw da hoc - vira mét phan I&n gia tri. T& nay, thi
trwdng phai tw suy ra chinh sach tir di¥ liéu kinh té, chi khéng dwoc dan duong
nira. Diéu nay c6 thé dan dén nhiéu van dé, vi du nhw nha diu tw cé thé hiéu
sai vé ham y cla s6 liéu va dw bao sai vé chinh sach. Vi thé, thi trwéng tai chinh
duwai thdi Kevin Warsh ¢ thé khé dy doan va bién ddng manh hon so voi giai
doan trwéece.

Hinh 16. Lai suat muc tiéu cua Fed
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Kha nang tang lai suat. Trong giai doan t&i, nhiéu kha ning Fed sé tang i
suat dé& manh tay hon véi lam phat, diéu nay dugc thuc day bai:



Th nhét, lam phat da & trén muc tiéu qua lau. Ba thanh vién phan déi 1ap luan
rang lam phat da duy tri trén mdc muc tiéu 2% cutia Fed subt hon nam n&dm. Sé
liéu Gng hd ho khi chi sé gia tiéu dung ca nhan (PCE) thang 6 tang 3.7% so véi
cung ky nam trwéce, PCE 16i tdng 3.3%. Khi mét ngan hang trung wong lién tuc
khéng dat muc tiéu trong ntra thap ky, uy tin chdng lam phat bt dau bj dat dau
hi - va uy tin la tai sdn quy nhat clia mét ngan hang trung wong.

Th hai, kinh t& My chwa da yéu dé budc Fed dirng tay. Chi s6 ISM san xuét
thang 7 tang lén 55.6, mrc cao nhat ké tir nam 2022. V&i mot nén kinh té con
dong luwc, viéc giam I4i suat dé hé tro tang trwdng 1a khé thuyét phuc.

Th ba, ¢t sé¢ nang lweng tir Trung Déng. Xung dét kéo dai & khu vuc Trung
DPoéng lam me trién vong lam phat. Theo do, rii ro gian doan ngudn cung dau
va chi phi van tai bién leo thang khi cac tuyén hang hai trong yéu bj de doa. Gia
naéng lwong cao khong chi tac dong truc tiép 1én nhdm xdng dau trong ré CPI,
ma con lan tda sang chi phi san xuét, logistics va gia hang hoéa cubi cung véi
do tré vai thang. Pay la loai cu sbc phia cung ma chinh sach tién té khoé xt ly,
budc Fed phai cteng rén hon dé neo gitr ky vong lam phat.

Dwa trén nhirng diéu nay, chung t6i cho rang Fed c6 thé ting 1ai suat thém 0,25%
nira trong 3 lan hop con lai clia ndm 2026. Thoi diém tang 1ai suat sé dwa vao

sb liéu vi mé cltia nén kinh té My trong tirng giai doan.

Bang 1. Cac sy kién chinh cé thé dinh hinh quyét dinh chinh sach ciia Fed

Ngay Sw kién Van dé quan trong Anh hwéng
07/08 Bao céo viéc lam thang 7 Xac nhan liéu cac s6 lieu yéu cta thang 6 chi la hién twong bét thuéng hay 1a Cao
dau hiéu bat dau cua mét xu hwéng
12/08 CPI thang 7 Danh gia mirc do tac dong clia cl sbc ndng lwong dén gia tiéu dung Cao
14/08 Doanh s6 ban 1é thang 7 Kiém chirng strc cau — yéu t6 cudi cuing clng cb Iap trwdng chinh sach thét chdt  Trung binh
19/08 Bién ban cudc hop FOMC ngay 28-  La ngudn thong tin duy nhét cho thay nhikng tranh luan ndi bo cia Fed sau khi Cao
29/07 ndi dung tuyén bo dwoc rut gon
26/08 PCE va Core PCE thang 7 Thwdc do lam phat chinh thirc dwgc Fed st dung Cao
28/08 S6 ligu so bod vé didu chinh C6 thé 1am thay dbi toan bd blrc tranh vé tinh hinh viéc lam trong qua khty Trung binh
benchmark CES (BLS)
Cuébi Hbi nghj chuyén d& Jackson Hole Bai phat biéu clia Kevin Warsh c6 thé dinh hinh khung chinh séch tai chinh cla Cao
thang 8 My
04/09 Bao céo viéc lam thang 8 Bao céo thi trwdng lao dong cudi cling trwdc cude hop Cao
11/09 CPI thang 8 Dir liéu kinh té quan trong cudi ciing dwoc cong bé trong tuan ngay truéc cudc Cao
hop

Ngudn: KIS Research
Ba kénh tac dong t&i thi triedng Viét Nam

> Ty gia: Khi Fed nang lai suét, ty gia sé bj tac dong véi co ché truyén
dan rét truc tiép. Cu thé, Fed tang lai suét khién chénh léch I4i suét
gitta VND va USD néi réng, lam gidm st hap dan cla viéc ndm gilv
tién déng va tao ap lwc rat vén khai thi trweong Viét Nam.

» Duw dia chinh sach trong nwéc bi thu hep: Ngan hang Nha nwéc dat
muc tiéu tang trwdng tin dung nam 2026 khoang 15%, thap hon dang
ké m&rc gan 20% clia ndm 2025. Trong khi d6, CPI thang 7 tang 4.45%
S0 v&i cung ky, tiém can sat muc tiéu 4.5% clta Chinh phd, va Chinh
phl da xac dinh wu tién kiém soat lam phat trong cac thang cudi nam.
Diéu nay c6 nghia, néu Fed téng 1ai suat, kha nang Viét Nam n&i 1dng
tién té dé hod tro thi trwdng 1a rét thap.



> Dinh gia c6 phiéu: Khi Fed tang 1ai suat s& lam loi suét trai phiéu chinh
ph My tang. Khi d6 chi phi vén trén toan cau va hé sb dinh gia & moi
thi trworng sé thay ddi theo bat ké loi nhuan doanh nghiép trong nwéc
van tang trudng tét.

Hinh 15. Dy trif ngoai hdi ciia Viét Nam Hinh 16. USD/VND theo thi trudng
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3. Chién lwee giai ngan véon theo tirng giai doan

Sw tich cwc sau cac phién giam manh. Ngay 22/07/2026, chi s6 VNIndex c6
phién diéu chinh manh khi gidm trén 3%. Pay la mét trong nhirng phién diéu
chinh manh ca thj tredng. Do thi tredng & giai doan hién tai dang dinh gia thap
nén phién suy gidm nay cé thé la co hoi gidi ngan hop ly.

Cu thé, ching tdi ra soat toan bd di liéu giao dich cta chi s& VNIndex tir ndm
2010 dén nay va tim ra 84 phién c6 mirc gidm trén 3%. Dwa trén cac phién diéu
chinh nay, chang téi tién hanh thdng k&, phan tich xu huéng thi trwong trong
céac khung thai gian nhét dinh dé danh gia xu huéng sép téi cia thj truéng. C6
tam moc thoi gian dwoc chon 1an lwot 14 1 tudn, 2 tudn, 1 thang, 2 thang, 3
thang, 6 thang, 9 thang va 1 ndm sau phién diéu chinh. Két qua théng ké dwoc
thé hién trong bang 3.

Bang 3. Dién bién lich sir ctia thi trudng sau cac phién giam hon 3%

Th&i gian S6 quan sat Trung binh Trung vi Ty lé tang
1 tudn 83 +1.1% +1.1% 62.7%
2 tudn 83 +1.4% +0.7% 54.2%

4 tudn 83 +3.1% +3.7% 68.7%
2 thang 83 +5.1% +4.4% 74.7%
3 thang 83 +5.9% +6.0% 71.1%
6 thang 80 +9.0% +9.2% 73.8%
9 thang 79 +13.9% +10.0% 73.4%
1 nam 77 +15.7% +10.4% 72.7%

Ngudn: KIS Research

Két qua cho thay, xac suét thj treong ting trwdng chiém wu thé & cac méc thoi
gian. Bac biét sau 2 thang ty Ié thj trwong tang dat trén 70%. Bén canh do, ty
suét sinh lgi trung binh ciing & mirc &n twong khi ty suét sinh lgi trung binh va
trung vi déu dwong va thoi gian cang dai thi thi trwdng cang tang trudng. Diéu
nay ham y vé mét xu hwéng tang véi mire sinh 167 h4p dan sé xuét hién sau
céac phién diéu chinh trén 3%.

Giai ngan tirng phan. Can luu y khoang thoi gian 2 tudn sau phién giam manh.



Theo d6, mbc 2 tudn c6 ty lé thang chi 54.2% va trung vi chi +0.70%, th&p hon
cd méc 1 tudn. Didu nay ham y vé cac phién gidm manh thwdng di thanh cum,
s suy gidm manh dau tién hiém khi la cubi cung. Trong 84 sw kién, phan I6n
nam trong cum 2-5 phién lién tiép cach nhau vai ngay.

Tuy rdi ro sau cac phién giam manh la van cé nhuwng khéng thé loai triv cac co
hdi dau tw trong cac giai doan nay. Vi thé, ching t6i cho rang nha dau tw cé thé
st dung chién lwgc gidi ngan tirng phan va trai d&u qua nhiéu phién thay vi don
toan bd vao phién gidm dau tién, véi khung thoi gian ndm git téi thiéu 2-3
thang. Néu chi nhin 1-2 tuan, lgi thé gan nhw bién mét, nhwng cang nam git
cb phiéu lau loi nhuan lai cang 16n.
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