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Daily note 28/09/2026

Thi trudng dau d& dung gan can hai trong ba I8p dém du phong, trong khi Igi suat trai
phiéu Nhat Ban lén cao nhat hai mugi ndm khién nha diu tu Nhat Ban giam nam git trai
phiéu My.

01 Balép dém ctia thi trudng dau cung mong di

Thi trudng dau mo thusng dua vao ba chét chdn an toan dé hap thu cac cu séc ngudn cung: cdng suat khai
thac du phong cua khéi OPEC, kho du trif dau mé chién lugc (SPR) cua cac nudc tiéu thu 16n, va lugng ton
kho thudng mai clia cac quéc gia OECD. Sau nhiéu thang chién su kéo dai tai viing Vinh, céac sé liéu théng
k& mdi nhat cho thay hai I6p dém dau tién gan nhu da can kiét.

02/2026 (trudc Phan vi
Chi tiéu theo dbi chiénsy) 09/2026 lichsit  Ghichu chudidil liéu
Cong suat du phong OPEC (triéu 2,21 0,02 0%  Quanh muc 0 sudt 7 thang; trudc
thung/ngay) nam nay day la 0,22 (2004)
Du trif chién lugc My (triéu thung) 415,4 2821 0%  Pay thap nhat cla toan chubi 36
nam ké tu 1990
Gian doan nguén cung ngoai ké hoach 0,94 8,80 98%  Dinh chuéi la 11,73 (05/2026);
(triéu thung/ngay) chuéi tir 2009
Tén kho thuang mai OECD (triéu thiing) 2.824,0 2.651,0 28%  Thap hon mic trung binh nhung

chua dén muc cuc tri

Du trit chién lugc My va cdng suat du phong OPEC

Chién sy vung Vinh

Du trit du chién lugc M§ —— Céng suat du phong OPEC (truc phai)

Cong suat du phong cua OPEC dao ddng quanh mic 0 subt bay thang lién tiép, hién & 0,02 triéu
thung/ngay. Pay 14 I8p bao vé quan trong nhat vi cé kha ndng phan (ing trong vong vai tuan; khi con sé nay
vé khéng, moi cu séc hut cung mdéi sé khéng con ngudn bé trg va gia dau budc phai tdng dé tu can bang



théng qua viéc triét tiéu cau. Cung thsi diém, kho du trit chién lugc cia My da xa hon 130 triéu thung va rgi
xuéng muc day lich st 282,1 triéu thung.

S6 lugng gian khoan hoat dong Phan vilich

(gian) 02/2026 08/2026 sii  Ban chat sut giam san lugng

Iraq 65 16 2%  Gian doan vat ly do chién su va hu hai cd s&
ha tang

Saudi Arabia 255 274 24%  Van duy tri ndng luc khai thac, cat giam do
han ngach

S6 lugng gian khoan cho thay su phan héa ban chat gilta hai nha san xuéat 18n. Hoat ddng khoan cua Iraq
sut giam khoang ba phan tu, tif 65 gian xuéng 16 gian, phan anh su gian doan khai thac vat ly khéng thé
khéi phuc trong moét sém mét chiéu. Ngudc lai, Saudi Arabia tang tir 255 18n 274 gian khoan, cho thay ho
van duy tri nguyén ven nang luc ky thuat va s&n sang dua san lugng trd lai khi cac tuyén van tai théng suét.

02 Cuc thu dau ting vot trong khi gia thu ding yén

Chi s6 cudc tau chd dau thd cua Baltic Exchange da tang gan gap doi chi trong sau tuan, tif vung 2.700
diém 1&n hon 5.300 diém, xac 1ap muc cao nhat trong lich st musi bén nam cla chudi dif liéu. Gia thué dinh
han mot ndm cua tat ca cac cd tau ti Aframax, Suezmax dén VLCC ciing déng loat tdng manh.

Phan khuc theo déi Méc 14/08 Méc 25/09 Bién dong (%) Phan vi lich su
Chi s6 cudc tau cha dau thé (diém) 2.742 5.366 +957% 100%
Chi s6 cudc tau cha dau thanh pham (diém) 1.288 2160 +67.7% 99,8%
Gia thué 1 nam tau Suezmax (nghin USD/ngay) 75,0 135,0 +80,0% 100%
Gia thué 1 nam tau Aframax (nghin USD/ngay) 53,5 79,0 +47,7% 100%
Gia thué 1 n&m tau VLCC (nghin USD/ngay) 17,0 170,0 +45,3% 100%
Gia mua tau Aframax 5 tudi (triéu USD) 82,0 82,0 0,0% 100%
Gia déng méi tau san pham (triéu USD) 49,5 49,5 0,0% 96%

Cudc tau chd dau thé va gia tau Aframax 5 tudi

Chi s6 cudc tau chd dauthd === Gia tau Aframax 5 tudi (truc phai)



Da tdng cudc khdng xuat phat tu viéc khoi lugng dau van chuyén trén bién gia tang. Tuan qua chi cé 43
chuyén tau siéu I16n (VLCC) dudc thué mdi, ndm & phan vi 14%, trong khi sé lugng tau ranh rdi tai vung Vinh
trong ba mugi ngay t8i chi con 85 chiéc, & phan vi 1%. Cudc tang 1a do ngudn cung tau kha dung bi that
chat khi cac tuyén hai trinh phai di vong kéo dai thai gian quay vong va hon 150 tau neo chd ngoai eo bién.

Diém bat thudng ndm & su phan ky gita dong tién khai thac va gia tri tai san. Dong tién cho thué tau dinh
han tang ti 45% dén 80% nhung gid mua tau ci 5 tudi ¢ Aframax va giad déng mdi tau san pham hoan
toan di ngang. Dién bién nay cho thay ngusi mua tau dang nhin nhan dot bung nd gia cudc nay la mét cu
soc¢ tam thdi mang tinh mua vu hodc dia chinh tri, nén chua sdn sang vén hoéa miic cudc cao nay vao gia tri
tai san dai han hai mugi nam.

02 Ngudi My bi quan gan miic ky luc du viée 1am van thit chat

Chi s6 tam |y ngudi tiéu dung cua Pai hoc Michigan trong thang 9 roi xuéng 48,1 diém, muc thap thu hai ké
tl ndm 1978 va chi nhinh hon muc day 44,8 diém héi thang 5. Pé so sanh, trong giai doan tdi té nhat cla
cudc khung hoang tai chinh ndm 2008, chi sé nay van dat 55,3 diém.

Thoi diém cham day tam ly Chi s Michigan Ky vong lam phat 1 ndm Dan xin trg cap that nghiép méi/tuan
Thang 05/1980 51,7 8,6% 627 nghin
Thang 11/2008 55,3 2,9% 532 nghin
Thang 06/2022 50,0 53% 212 nghin
Thang 05/2026 44,8 4,8% 212 nghin
Thang 09/2026 48,1 4,6% 197 nghin

Chi sé tam ly ngusi tiéu dung My

Khing hoang 2008
Lam phat 2022

Su mau thuan 18n nhat ndm & ché ngusi lao ddng My khéng hé bi mat viéc. Sé don xin trg cap that nghiép
lan dau duy tri 8 muc 197 nghin don méi tuan, thudc nhom thap nhat ké ti ndm 1967. Néu nhu ndm 2008
ngusi dan bi quan vi lan séng sa thai v8i hon nira triéu don trg cap méi tuan, thi hién tai ho bi quan vi ap luc
gia ca va chi phi sinh hoat.

Ky vong lam phat mot nam t&i cua ngudi tiéu dung da bat tang tu 4,0% 1én 4,6% ngay trong thang Fed quay
lai nang 13i suat, trong khi 1ai suat vay mua nha thé chap ky han 30 ndm d4 I&n 7,03%. Ngusi dan van c6 thu
nhap tu viéc lam nhung cdm nhan rd stic mua bi bao mon bdi gia ca va chi phi vay mua nha neo & muc cao.



04 Lgi suat trai phiéu Nhat Ban viigt 3% sau hai muoi nim

Sau gan moét thap ky duy tri mat bang l1ai suat danh nghia gan bang khéng va tham chi am, toan bé dudng
cong Igi suat trai phiéu chinh phu Nhat Ban (JGB) tuan qua da dong loat xac lap dinh cao nhat trong hai

mudai nam.
23/09 25/09 Bién Phan vilich st (tr  Dai bién ddng toan chuébi
Ky han (%) (%) déng 2006) (%)
Tnam 1,560 1,724 +16,4 bp 100% -0,354 dén 1,724
3 nam 2,021 2170 +14,9 bp 100%  -0,370 dén 2,170
5nam 2,283 2,402 +11,9 bp 100% -0,383 dén 2,402
10 nam 2,984 3,073 +8,9 bp 100%  —0,291 dén 3,081
20 nam 3,823 3,909 +8,6 bp 100% 0,025 dén 3,923
30 nam 4140 4151 +11bp 99,9% 0,045 dén 4,166

Lgi suat trai phiéu Chinh phi Nhat

1Tnam  =—— 10 nam 30 nam

Méc Igi suat 10 nam vuct 3,00% mdi chi xuat hién & ding bon phién trong suét 5.613 phién giao dich ké tu
nam 2006 va ca bén phién déu roi vao thang 9/2026. Bang chu y |a su phan héa vé dong luc tdng: néu nhu
trong mot nam qua cac ky han dai tdng nhanh han do nha dau tu doi héi phan bu rui ro lam phat va tai
khoa, thi riéng tuan qua ky han ngén 1 nam lai tdng vot 16,4 diém cac ban, gan gap déi mdc tang cla ky han
10 nam.

Do Igi suat ngén han bam sat 1ai suat chinh sach, dién bién nay cho thay thi trudng dang dat cugc Ngan

hang Trung uong Nhat Ban (BOJ) sé tiép tuc that chat tién té sau khi da nang lai suat 1én 1,25% trong thang
9.
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05 Khoi ngoai giam nam giu trai phi¢u chinh phu My
Khi Igi suat ndi dia Nhat Ban tang 1&n muc 3%, chi phi co hdi cia dong vén thay ddi can ban. Nha dau tu
Nhat Ban khéng con chiu ap luc phai tim kiém Igi suat & nudc ngoai, dac biét khi chi phi phong hé rui ro ty
gia USD/JPY da xoéa toan bd chénh I&ch Igi suat danh nghia.

Qudc gia ndm giit TPCP My (ty USD) 12/2025 07/2026 Dinh gan nhat (thang 02/2026)  Thay déi tif dinh
Nhat Ban 1185,5 1103,9 1.239,3 -135,4
Trung Quéc 684,4 618,0 695,3 -773
Vuong quéc Anh 863,1 998,3 — +135,2
Téng khdi ngoai nam gidt 9.269,5  9.2481 9.4873 -239,2
Trong dé: Khéi chinh thiic ngoai quéc — 3.773, 4.009,6 -236,5
4 Tin phiéu ngén han (T-bills) — 354,4 4573  -102,9 (-22,5%)
b Trai phiéu trung va dai han — 3.418,8 3.556,3 -137,5 (-3,9%)

Trai phiéu Chinh phu My do Nhat, Anh va Trung Quéc nam giit

NhatBan = Vuong quéc Anh Trung Quéc

S6 liéu ti bdo cdo dong von quéc té (TIC) cla Bo Tai chinh My xac nhan lugng nam gilt cia Nhat Ban da
giam 135,4 ty USD trong vong ndm thang. Trong khi dé, nhédm céc nha dau tu chinh thic nudc ngoai (ngan
hang trung udng va quy chi quyén) da rat rong 236,5 ty USD, vdi ap Iuc rut vén tap trung manh vao tin
phiéu ngén han khi giam t6i 22,5% quy mé nam giti.

Lgi thé Igi suat cua trai phiéu My bién mat khi quy vé géc nhin cta nha dau tu Nhat cé phong ho ty gia. Chi
phi phong hdé USD/JPY dudc udc tinh bang chénh 1&ch Igi suat ky han mét nam gilta hai nudc, theo sé liéu
cla Fed va thi trudng trai phiéu Nhat.



Lgi suat nhin tif nha dau tu Nhat (%/nam)

Trai phiéu chinh phd My 10 nam

Chi phi phong hd USD/JPY (chénh Iéch Igi suat 1 n&m My — Nhat)
Trai phiéu chinh pht My 10 ndm sau phong ho

Trai phiéu chinh pht Nhat 10 ndm

Chénh Iéch Nhat - My sau phong ho

25/09/2025
418
2,86
1,32
1,65

1

+0,33

24/09/2026
518
2,81
2,37
3,08

1

+0,71

Thay dbi
+100 bp

-5 bp
+105 bp
+143 bp

+39 bp

Trén danh nghia, trai phiéu My 10 nam van tra cao han trai phiéu Nhat cung ky han 2,10 diém phan tram.

Sau khi trif chi phi phong hd, Igi suat thuc nhan cla nha dau tu Nhat thap hon 0,71 diém phan trdm so véi
ndm gilr trai phiéu trong nudc, va khoang cach nay da ndi rong hon gap déi trong mét ndm do Igi suat noi
dia Nhat tdng nhanh hon Igi suat My. Udc tinh dua trén ngang gid 1ai suat, chua tinh chénh léch ca sé tién

té (cross-currency basis).

Can luu y rng dit liéu TIC phan anh theo gia tri thi trudng, do dé mét phan muc sut giam nay dén tu viéc Igi
suat tai My tdng lam giam thi gid cua danh muc trai phiéu sdn c6 chi khéng hoan toan 1a ban rong cg hoc.

06 Gi4 nha thuc gidm tai cac nén kinh té phat trién

Tac ddng tré cia mat bang lai suat vay thé chap duy tri 8 miic cao dang bat dau phan anh ré nét vao thi
trudng bat dong san dan cu tai cac quéc gia phat trién théng qua chi sb gia nha thuc té do Ngan hang

Thanh toan Quéc té (BIS) cong bd.

Bién déng so cung ky

Gia nha thyc (2010 =100)  Q2/2026 (%)
Phap 96,34 -2,8%
Hoa Ky 154,21 -2,6%
Canada 139,23 -6,7%
Vuong quéc Anh 108,54 +0,1%

Gia nha thuc tai bon nén kinh té phat trién

My = Canada Anh — Phap

Bién dong so dinh gan nhat

(%) dinh
-14,6% Q3/2022
-43% Q4/2024
-29,9% Q1/2022

-1,4% Q3/2022

Théi diém lap



Gia nha thuc giam khéng déng nghia vdi viéc gia niém yét danh nghia trén hdp déng sut giam tuong ng.
Hién tugng nay chi yéu dién ra khi gia nha danh nghia di ngang hodc tdng cham hon téc dd lam phat,
khién gia tri tai san tinh theo stic mua thuc té bi co hep lai.

Tai Phap, chi s6 gia nha thuc da giam 2,67 diém trong quy 2 va rai xuéng dudi méc cg sé nam 2010. Trong
khi @9, thi trusng bat déng san Canada ghi nhan muc diéu chinh sau nhat khi mat gan 30% gia tri thuc so
vdi muc dinh dau ndm 2022.

07 Khoi ngoai ban rong sau ngay hi¢u luc ning hang FTSE

Ngay 21/09 danh dau th&i diém quyét dinh nang hang thi trudng chiing khoan Viét Nam cta FTSE Russell
chinh thiic cé hiéu luc. Mac du thi trudng ky vong vao 1an séng giai ngan cla dong vén ngoai, giao dich
thuc té trong tuan dau tién lai ghi nhan xu hudng ban rong.

Khéi ngoai rong (ty Tu doanh rong (ty Khdép Iénh VN-Index Gia tri phai sinh (ty

Phién giao dich doéng) doéng) (ty aéng) doéng)
21/09 -664,2 -446,2 13.704 46.959
22/09 +54,1 +72,3 10.282 50.677
23/09 -1.062,1 +26,3 12.664 50.497
24/09 -919,3 +280,9 13.453 35.365
25/09 -273,5 -79,2 11.622 42.425
Lily ké tudn -2.865,0 -146,0 — —
Lay ké tuan trusc (14— +2.680,0 +1171,9 — —
18/09)

Giao dich rong cua khai ngoai trén thi trusng cé phiéu Viét Nam

FTSE nang hang cé hiéu lyc

Khéi ngoai da ban rong 4 trén 5 phién giao dich v8i tdng quy mé 2.865 ty déng, 16n han lugng mua rong
2.680 ty déng clia tuan lién trudc ngay hiéu luc. Trinh tu nay cho thay phan mua cua cac quy chi sé da dién
ra trudc ngay hiéu luc: riéng phién 18/09, phién giao dich cudi cuing trudc khi rd chi s6 mdéi dugc ap dung
va ciing la phién cac quy mé phong chi sé thuc hién co cdu danh muc, khéi ngoai mua rong 1.254,9 ty
déng. Sau ngay hiéu luc, dong vén ngoai quay lai xu hudng da chi phéi ca nam: tinh tif dau ndm 2026, khoi
ngoai ban rong khoang 96 nghin ty déng, véi 133 trén 179 phién ban rong.



Tac ddng cua nang hang vi vay chua thé danh gia qua nam phién giao dich. Theo 16 trinh dudc céng bd,
cac quy mé phoéng chi sé thi trudng mai ndi chi giai ngan dot dau khoang 10% ty trong trong nam 2026,
céc dgt con lai rai sang nam 2027; dong vén chi déng khéng bi rang budc vao ngay hiéu luc va thudng giai

ngan dan.

os San lugng thép Viét Nam ting manh trong khi Trung Quoc suy giam

S6 liéu thang 8 clia Hiép hdi Thép Thé gidi (worldsteel) ghi nhan su phan ky dang chu y vé nhip dd san
xuét thép thé gilra Viét Nam va thi trusng Trung Quéc.

Thang 08/2026 (triéu Tang trudng cung ky Ly ké 8 thang
Khu vuc san xuat tan) (YoY) (YoY) Phan vi lich su
Viét Nam 2,70 +36,5% +291%  90% (tU 01/2025)
Trung Quéc 74,60 -3,7% -3,3% 1% (tu 01/2022)
Toan céu 144,20 -1,2% -0,8% —

Ty trong Viét Nam trong san lugng thép thé thé gidi

San lugng thép thé cua Viét Nam dat 2,70 triéu tan, tdng 36,5% so vdi cung ky, dua ty trong cua Viét Nam
trong téng san lugng thép toan ciu tang tir 1,35% lén 1,87% chi trong vong mdt ndm. Ngudc lai, san lugng
thép cua Trung Quéc tiép tuc suy giam & 11 trong 12 thang gan nhat do anh hudng kéo dai ti su dinh tré
cla linh vuc bat déng san dan dung.

Su tach nhip nay phan anh nhu cau tiéu thu vat liéu trong nudc van duy tri duge ddng luc tif tién do giai
ngan dau tu cong va cac du an ha tdng I8n, cling véi su hé trg tif cac bién phap phong vé thugng mai doi
V@i thép can néng nhap khau, gilp cac nha san xuat ndi dia gia tdng thi phan thay thé hang nhap khau.



