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Ng ười g ửi tiết kiệm ưu tiên g ửi kỳ hạn 6T- 12T đặc biệt tại các

ngân hàng tư nhân còn duy trì mức lãi suất cao, do lãi suất huy

động có thể đi ngang trong thời gian tới.

Lãi  suất  tiết  kiệm

▪ TPCP : Lợi suất TPCP dự kiến dao động ở vùng hiện tại hoặc

tăng nhẹ trước khi có thêm tín hiệu rõ ràng hơn về xu hướng

lãi suất toàn c ầu và tỷ giá .

▪ TPDN : Mặt bằng coupon neo cao sẽ tiếp tục sàng lọc hoạt

động phát hành, khiến thị trường ch ủ yếu ghi nhận các đợt

huy động c ủa những doanh nghi ệp có tài chính mạnh, thay

vì sự mở rộng trên diện rộng .

Trái  phi ếu

Tỷ giá dự kiến sẽ duy trì ở vùng cao (26,000 - 26,500 ), tiếp tục

ph ụ thuộc ch ủ yếu vào xu hướng c ủa đồng USD và kỳ vọng đối

với chính sách tiền tệ c ủa Fed .

Tỷ giá  USD/VND

Gi ữ vị thế đã có và duy trì tỷ lệ c ổ phi ếu ở mức hợp lý, ưu tiên

nắm gi ữ các c ổ phiếu đã có lãi hoặc đang trong giai đo ạn tích

lũy tốt, thu hút dòng tiền ch ọn lọc (nhóm Ch ứng khoán, Ngân

hàng, Bán lẻ hàng tiêu dùng), ...

C ổ phi ếu

Các qu ỹ c ổ phiếu có tỷ trọng lớn những DN có triển vọng kết

qu ả kinh doanh Q 2 tích c ực được kỳ vọng sẽ ghi nhận hiệu suất

tốt hơn. Qu ỹ trái phiếu có thể ch ịu áp lực về giá trị NAV do xu

hướng tăng c ủa lợi suất th ị trường, và lợi suất kém hấp dẫn hơn

sv coupon TPDN (TP Ngân hàng 8- 9%/năm, BĐS 10%- 12%).

Ch ứng  ch ỉ qu ỹ

▪ Vàng : NĐT ng ắn hạn có thể tham gia vị thế Short ở nhịp nảy

kỹ thuật ng ắn hạn khi giá vàng hồi tới các vùng kháng c ự

4,200 - 4,250 USD/Oz . NĐT trung hạn duy trì vị thế nắm gi ữ.

▪ Bất  động  sản : Ngu ồn cung giá thấp hơn hỗ trợ thanh kho ản

tại TP.HCM, trong khi Hà Nội đối mặt áp lực từ mặt bằng giá

cao . Khả năng hấp thụ c ủa th ị trường sẽ tiếp tục ph ụ thuộc

vào mức độ c ải thiện ngu ồn cung ph ục vụ nhu c ầu ở thực.

Tài s ản khác

TÓM T ẮT NỘI DUNG BÁO CÁO



Lãi  suất  tiết  kiệm
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(Ngu ồn : NHNN, FiinPro , Bloomberg, ngày 08/07/2026)

Lãi suất huy động T6/2026 nhìn chung đi ngang, ch ưa có tín hiệu tăng mới.

Nhóm qu ốc doanh gi ữ ổn định, trong khi nhóm tư nhân duy trì mặt b ằng cao

hơn nhưng ch ủ yếu đi ngang đến gi ảm nhẹ ở một số kỳ hạn . Chúng tôi cho

rằng lãi suất tiết kiệm thời gian tới nhiều khả năng tiếp tục đi ngang, do

thanh kho ản đã b ớt căng nhưng nhu c ầu tín d ụng cu ối năm vẫn cao .

KHUY ẾN NGH Ị: CÓ  THỂ TIẾP  TỤC  CH ỌN  KÊNH  TIẾT  KIỆM CHO  PHẦN  VỐN  AN TOÀN

▪ Khách hàng ưu tiên an toàn và dòng tiền ổn định có thể tiếp tục g ửi tiết kiệm, đặc biệt ở kỳ hạn 6T– 12T để khóa mức lãi suất hiện tại .

▪ Khách hàng c ần linh hoạt thanh kho ản nên chia nhỏ kho ản tiền g ửi theo nhiều kỳ hạn như 3T/ 6T/ 12T, thay vì d ồn toàn b ộ vào một kỳ hạn dài .

Lãi suất liên ngân hàng T6/2026 tiếp tục biến động mạnh . Dù lãi suất O/N  gi ảm

d ần  về  cu ối tháng  6, c ác kỳ hạn dài hơn vẫn neo cao, với 2W và 1M bình quân

tăng  0 .9 điểm  %- 0.7 điểm  %. Điều  này  ph ản ánh nhu c ầu vốn kỳ hạn dài hơn vẫn

hiện hữu khi tín d ụng b ước vào giai đo ạn tăng tốc . 
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Lãi  su ất  liên  ngân  hàng

O/N: 4.6% 1W: 5.6% 2W: 6.2% 1M: 7.5%
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Trái  phi ếu  chính  ph ủ
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THỊ TRƯỜNG SƠ CẤP

NHẬN  ĐỊNH:

Khối lượng phát hành tiếp tục tập trung ở kỳ hạn 5- 10 năm trong bối c ảnh chênh lệch lợi suất ch ưa đủ hấp dẫn để bù đắp rủi ro kỳ hạn . Cùng với

tỷ lệ trúng thầu duy trì ở mức thấp, điều này cho thấy áp lực tăng lợi suất vẫn hiện hữu. Chúng tôi kỳ vọng lợi suất TPCP sẽ dao động quanh vùng

hiện tại hoặc tăng nhẹ trong ng ắn hạn, trước khi có thêm tín hiệu rõ ràng hơn từ lãi suất toàn c ầu và diễn biến tỷ giá .

Giá  trị trúng  thầu  theo  kỳ hạn  (Đơn  vị: Nghìn  tỷ đồng )

Tỷ lệ  trúng  thầu LS 5 năm LS 10 năm LS 15 năm

34 .4%
- 15.4 đ% sv tháng trư ớc

4.1%
+18.0 đcb

4.3%
+11.3 đcb

4.4%
+13.0 đcb

Tỷ lệ  & Lợi suất  trúng  thầu

(Ngu ồn : HNX, VPBankS  Research , 08/07/2026 )
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Trong tháng 6/2026 , giá trị g ọi thầu TPCP của KBNN đạt 68,000 tỷ đồng

(+0.7% sv tháng trước, +37.4% svck) . Giá trị phát hành ch ỉ đạt 23,375 tỷ

đồng (- 30.5% sv tháng trước, - 23.3% svck), tương ứng với tỷ lệ trúng thầu

ở mức 34.4%, thấp hơn so với tháng 4 (49.8%) và cùng kỳ 2025 (61.6%). Giá

trị phát hành gi ảm ph ản ánh nhu c ầu c ủa NĐT suy yếu trong b ối c ảnh lãi

suất liên ngân hàng duy trì ở mức cao (LS bình quân qua đêm trung bình

đạt 5,4% trong T6), qua đó làm gia tăng chi phí c ơ hội nắm gi ữ TPCP .

Khối lượng phát hành tập trung ch ủ yếu ở các kỳ hạn 5 năm và 10 năm ,

lần lượt chi ếm 39% và 58% tổng giá trị trúng thầu . Lợi suất trúng thầu tại

các kỳ hạn chính tiếp tục tăng trong tháng 6, với kỳ hạn 5 năm/ 10

năm/ 15 năm/ 30 năm lần lượt đạt 4.1%/4.3%/4.4%/4.6%. 
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Trái  phi ếu  chính  ph ủ

Giao  d ịch  Outright : Giá trị giao d ịch Outright đạt 305 ,218 tỷ đồng trong

tháng 6, tăng mạnh 37.2% sv tháng trước và 21.2% svck . Nhóm TP kỳ hạn 5-

10 năm tiếp tục dẫn d ắt thanh kho ản, chi ếm kho ảng 47% tổng giá trị giao

d ịch .

Lợi suất Outright tiếp tục tăng trên hầu hết các kỳ hạn, đặc biệt là các kỳ

hạn ng ắn . Lợi suất trái phi ếu kỳ hạn nhỏ hơn 5 năm trung bình đạt

3.3%/năm, tăng 57.2 đcb sv tháng trước . Kỳ hạn 5- 10 năm đạt 3.7% (+29.8

đcb) . Lợi suất tăng mạnh hơn tại các kỳ hạn ng ắn cho thấy áp lực điều

ch ỉnh tiếp tục tập trung ở ph ần ng ắn c ủa đường cong lợi suất, ph ản ánh kỳ

vọng mặt b ằng lãi suất ng ắn hạn sẽ duy trì ở mức cao trong thời gian tới.

Giá trị giao d ịch repo tăng 7.2% sv tháng 5, đạt 82,228 tỷ đồng trong tháng

6, trong khi lãi suất repo bình quân tăng nhẹ 3.8 đcb lên 4.6%/năm . Ho ạt

động repo ph ục hồi trong tháng 6, cho thấy nhu c ầu huy động vốn sử d ụng

TPCP làm tài sản thế ch ấp gia tăng trở lại . Trong khi đó, lãi suất repo ch ỉ

tăng nhẹ lên 4,6%/năm, cho thấy chi phí huy động vốn trên th ị trường repo

ch ưa ch ịu áp lực tăng đáng kể . 

Giá  trị giao  d ịch  Outright Giá  trị giao  d ịch  repo

305,218 tỷ VND

+37.2% sv tháng tr ước

82,228 tỷ VND

+7.2% sv tháng tr ước

Lợi su ất  trái  phi ếu  Outright (%/ năm )

(Ngu ồn : HNX, VPBankS  Research , 08/07/2026 )
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Trái  phi ếu  doanh  nghi ệp
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NHẬN  ĐỊNH:

Chúng  tôi  kỳ vọng  hoạt  động  phát  hành  TPDN  sẽ  duy  trì tích  c ực trong  nửa cu ối 

năm  nhờ nhu  c ầu  huy  động  vốn  c ủa  các  doanh  nghi ệp,  đặc  biệt  là  nhóm  bất  

động  sản  và  hạ  tầng  để  triển  khai  dự án . Mặt bằng lãi suất coupon duy trì ở mức

cao sẽ tiếp tục sàng lọc hoạt động phát hành – khiến thị trường ch ủ yếu ghi nhận

các đợt huy động c ủa những doanh nghi ệp có nền tảng tài chính vững mạnh, có

khả năng ch ấp nhận chi phí vốn cao – thay vì sự mở rộng trên diện rộng .

Giá tr ị TPDN phát h ành theo ngành ( Đơn v ị: Tỷ đồng)

(Ngu ồn : FiinPro - X, VPBankS  Research , 08/07/2026 )

Tổng  giá  trị TPDN phát  hành trong tháng 6/2025  đạt  77,306  tỷ đồng , tăng

6.1% sv tháng trước và gi ảm 37.5% so với mức nền cao kỷ lục c ủa T6/ 2024 .

Tổng GTPH lũy kế 6 tháng đầu năm ở mức 244 ,266 tỷ đồng, gi ảm 3.7% svck .

Nhóm  ngân hàng tiếp tục đóng góp ch ủ đạo , chi ếm  46 .3% tổng  GTPH  toàn  

th ị trường . Mặt b ằng lãi suất coupon c ủa các lô trái phi ếu phát hành mới

duy trì ở mức cao, ph ần lớn đạt trên 8%/năm . Đáng chú ý trong đó là các lô

trái phi ếu với tổng giá trị 1,500 tỷ đồng, lãi suất coupon 9.7%/năm c ủa VBB ;

TPB với hai lô trái phi ếu với tổng giá trị 550 tỷ đồng và coupon 9.0%-

9.3%/năm . Nhóm  Bất động sản  đóng  góp  37.3% tổng  GTPH , với Vinhomes

phát hành 21,000 tỷ đồng TPDN, lãi suất coupon 12.5%/năm .

GTPH riêng  lẻ GTPH ra công  chúng

73,809 tỷ VND 3,497 tỷ VND
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Biến  động  coupon trung  bình  các  kỳ hạn  TPDN theo  ngành  (%/ năm )
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Tỷ giá  USD/VND

NHẬN  ĐỊNH: TỶ  GIÁ  USD/VND  DỰ BÁO  DUY  TRÌ  Ở  VÙNG  CAO  26,000  –  26,500

Diễn biến c ủa tỷ giá USD/VND trong tháng tới sẽ tiếp tục ph ụ thu ộc ch ủ yếu vào xu hướng c ủa đồng USD trên th ị trường qu ốc tế và kỳ vọng đối với

chính sách c ủa Fed . Trong trường hợp DXY duy trì ở vùng cao, áp lực lên tỷ giá trong nước nhiều khả năng sẽ vẫn hiện hữu.

(Ngu ồn : FiinPro - X, Bloomberg, VPBankS  Research, ngày  08/07/2026 )

Ch ỉ số đồng Dollar Mỹ (DXY)DXY Index
Tỷ giá  Vietcombank 

USD/VND (mua/bán)

Tỷ giá  th ị trường Tự do 

USD/VND (mua/bán)

101.2
+2.9% t ừ đầu năm

26,076 - 26,466
+0.1%/+0.3% t ừ đầu năm

26,700 - 26,720
- 0.2%/ - 0.4% t ừ đầu năm

Ch ỉ số đồng USD (DXY) tiếp tục tăng, đạt 101.2 điểm tại ngày 30 / 06 , dao

động quanh vùng cao nhất kể từ tháng 5/ 2025 . Diễn biến này ch ủ yếu ph ản

ánh kỳ vọng Fed có thể tiếp tục nâng lãi suất trong năm 2026, qua đó hỗ trợ

lợi suất trái phi ếu Chính ph ủ Mỹ và gia tăng sức hấp dẫn c ủa đồng USD . Bên

c ạnh đó, đà điều ch ỉnh c ủa th ị trường ch ứng khoán toàn c ầu cùng những b ất

ổn địa chính trị liên quan đến căng thẳng gi ữa Mỹ và Iran c ũng thúc đẩy nhu

c ầu đối với các tài sản trú ẩn an toàn, qua đó hỗ trợ đà tăng c ủa đồng USD .

Tỷ giá USD/VND niêm yết tại VCB g ần như đi ngang so với cu ối tháng 5, ở

mức 26,076/ 26,466 VND/USD (mua/bán) . Trong khi đó, tỷ giá trên th ị trường tự

do tăng trở lại lên 26,700 / 26,720. Diễn biến phân hóa gi ữa hai th ị trường cho

thấy tỷ giá niêm yết c ủa các NHTM vẫn được hỗ trợ b ởi thanh kho ản ngo ại tệ

trong hệ thống, trong khi tỷ giá tự do ph ản ánh nhạy hơn với kỳ vọng về xu

hướng c ủa đồng USD và nhu c ầu nắm gi ữ ngo ại tệ c ủa khu vực dân c ư.

Tỷ giá USD/VND
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C ổ phi ếu

Trung tâm  Phân  tích  | VPBankS

VN- Index
Vốn  hóa  

toàn  th ị trường

GTGD TB 5 phiên  

toàn th ị trường

Giao d ịch  ròng  khối 

ngo ại  T6/2026

1,853.7
+3.5% sv tháng 

trước

9,003
Nghìn t ỷ VND

19,665 
+6% sv  5 phiên  trước

- 15.3
Nghìn  tỷ VND

Ch ỉ số VN- Index điều ch ỉnh nhẹ trở lại trong tháng 6, gi ảm 0.2% sau khi ghi nhận mức

tăng khiêm tốn ở tháng 5. Tính đến ngày 08 /07, VN- Index tăng 3.5% sv tháng trước ,

với điểm sáng hiếm hoi ở nhóm c ổ phi ếu ngân hàng, ch ứng khoán . Tuy nhiên, độ rộng

th ị trường c ũng không mấy tích c ực khi các mã c ổ phi ếu gi ảm điểm chi ếm ph ần lớn.

Thanh kho ản tiếp tục là điểm ngh ẽn của th ị trường khi có  tháng  mức thấp nhất kể từ

tháng 1/2025 . Trong  đó , dù  th ị trường  khởi sắc  ở một  số  nhóm  c ổ  phi ếu  nhưng  tâm lý

nhà đầu tư vẫn thận trọng nên dòng tiền đổ vào th ị trường ch ỉ nhỏ gi ọt và ch ưa được

c ải thiện rõ rệt . Thanh kho ản trung bình phiên toàn th ị trường trong tháng 6 đạt g ần

19,982 tỷ đồng, gi ảm 24% so với tháng 5/ 2026 . Khối ngo ại đã hạ nhiệt bán ròng trở lại

trong tháng 6 nhưng vẫn cao với mức bán ròng g ần 15,340 tỷ đồng .

Về  kỹ thu ật,  c hỉ số  VN- Index  đang  điều  ch ỉnh trong  biên  độ  hẹp  sau  khi 4 lần  kiểm  

nghi ệm  mốc  1,900 +/ -  điểm  ch ưa  thành  công  trong  năm  nay . Nh ịp  gi ảm  điểm  từ đỉnh

vừa qua đã  khiến  ch ỉ số  để  mất  đường  MA10, MA50  ngày  tuy  nhiên  vẫn  gi ữ vững  trên  

đường MA20, MA100 và MA200 ngày . Do  đó  xu hướng hồi ph ục sẽ  sớm  trở lại  sau  giai  

đo ạn  cân  b ằng  ở vùng  hỗ  trợ khi b ước vào giai đo ạn công b ố KQKD  Q 2.

Giá  trị giao  d ịch  NĐT nước  ngoài

KHUY ẾN NGH Ị: 

Chi ến lược ng ắn hạn ưu tiên hành động linh hoạt, tập trung

vào c ổ phi ếu mạnh thay vì ch ỉ số chung . Gi ữ vị thế đã có và

duy trì tỷ lệ c ổ phi ếu ở mức hợp lý, ưu tiên nắm gi ữ các c ổ phi ếu

đã có lãi ho ặc đang trong giai đo ạn tích lũy tốt, thu hút dòng

tiền ch ọn lọc (nhóm Ch ứng khoán, Ngân hàng, Bán lẻ hàng tiêu

dùng) ,…
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(Ngu ồn : FiinPro , Bloomberg, VPBankS  Research ngày  08/07/2026 )
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C ổ phi ếu
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Xu hướng  kỹ thu ật  ch ỉ số VN- Index

(Ngu ồn : VPBankS  Research ngày  08/07/2026 )

Diễn biến ng ành

%+/ - sv 
tháng 
trước

%+/ - từ 
đầu năm

Tiện ích - 0.92 5.36

Tài chính 6.04 3.09

Công nghi ệp - 0.89 - 10.17

Hàng TD thi ết yếu - 1.74 - 9.16

Nguyên v ật liệu - 0.53 - 5.04

Hàng TD không thi ết 
yếu

- 3.14 - 11.47

Năng lư ợng - 5.65 19.08

Công ngh ệ thông tin - 0.97 - 23.78

Bất động sản 7.76 16.74

VN- Index 3.53 3.88
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Ch ứng  ch ỉ qu ỹ

Qu ỹ c ổ phiếu - 0.2% sv tháng tr ước | - 0.7% k ể từ đầu năm

Các qu ỹ mở c ổ phi ếu ghi nhận mức gi ảm NAV/CCQ trung bình 0.13% trong

tháng 6, thấp hơn mức gi ảm 0.19% c ủa VN- Index . Trong khi đó, nhóm qu ỹ ETF ghi

nhận hiệu suất tích c ực với NAV/CCQ tăng trung bình 0.35%, ph ản ánh diễn biến

khả quan c ủa một số b ộ ch ỉ số tham chi ếu so với th ị trường chung . Ng ược lại,

nhóm qu ỹ đóng gi ảm trung bình 0.29%. Trong bối c ảnh tâm lý nhà đầu tư vẫn

thận trọng khi th ị trường thiếu vắng các yếu tố hỗ trợ ng ắn hạn và mặt b ằng lãi

suất cho vay duy trì ở mức cao, hiệu suất c ủa các qu ỹ c ổ phi ếu nhiều khả năng

sẽ tiếp tục phân hóa . Các qu ỹ có tỷ trọng lớn ở những doanh nghi ệp có triển

vọng kết qu ả kinh doanh Q 2 tích c ực được kỳ vọng sẽ ghi nhận hiệu suất tốt

hơn mặt b ằng chung .

Qu ỹ trái phi ếu +0.6% sv tháng tr ước  | +2.9% k ể từ đầu năm

Các qu ỹ mở trái phi ếu ghi nhận hiệu suất ổn định, với NAV/CCQ tăng trung bình

0.6% so với tháng trước . Tuy nhiên, NAV các qu ỹ trái phi ếu có thể ch ịu áp lực

trong ng ắn hạn khi giá trị danh mục hiện hữu ch ịu ảnh hưởng từ xu hướng tăng

c ủa lợi suất th ị trường . Bên c ạnh đó, mức lãi suất coupon hấp dẫn c ủa các đợt

phát hành mới c ũng có thể làm gi ảm sức hấp d ẫn tương đối c ủa qu ỹ trái phi ếu

đối với một bộ ph ận nhà đầu tư. Hiện nay, coupon c ủa trái phi ếu doanh nghi ệp

b ất động sản ph ổ biến ở mức 10%- 12%/năm, trong khi nhiều trái phi ếu ngân

hàng phát hành với lãi suất 8%- 9%/năm, cao hơn đáng kể so với mặt b ằng 5%-

7% c ủa các năm trước .

Hiệu suất  đầu  tư Top 3 qu ỹ có NAV lớn nhất

(Ngu ồn : FiinPro - X, VPBankS Research, 08/07/2026)Trung tâm  Phân  tích  | VPBankS

Qu ỹ cổ phiếu Loại quỹ NAV (T ỷ 
VND)

Tăng trư ởng NAV/CCQ (%)

Từ đầu năm 1 th 1 năm

VNM- ETF ETF 14,940 1.68 - 0.45 35.13

FUEVFVND ETF 11,620 - 4.13 0.42 8.16

Xtrackers 
Vietnam Swap 
UCITS

ETF 10,225 6.94 0.70 45.60

PYNELITE Qu ỹ mở 24,713 - 2.29 - 0.39 7.27

Tianhong VN Qu ỹ mở 18,285 0.87 - 0.15 21.88

VFMVSF Qu ỹ mở 8,808 - 1.02 - 0.05 20.15

VEIL Qu ỹ 
đóng

42,412 0.46 - 0.67 19.49

VOF Qu ỹ 
đóng

24,534 - 1.47 0.40 7.50

VNH Qu ỹ 
đóng

2,562 - 3.51 0.00 5.03

Qu ỹ trái phiếu Loại quỹ NAV (T ỷ 
VND)

Tăng trư ởng NAV/CCQ (%)

Từ đầu năm 1 th 1 năm

TCBF Qu ỹ mở 5,230 3.51 0.65 4.99

VFF Qu ỹ mở 1,236 4.50 0.54 7.22

ABBF Qu ỹ mở 987 4.12 0.61 6.71



Tài s ản khác
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Giá  vàng  trong  

nước

SJC Mua:

145.5 triệu VND/ lượng   +4.8% từ 

đầu năm

SJC Bán:

148.5 tri ệu VND/ lượng  +3.3% từ 

đầu năm

Giá  vàng  thế  gi ới 4,079 USD/ oz - 5.8% từ đầu năm

VÀNG

Xu hướng  kỹ thu ật  giá  vàng  thế  gi ới

(Ngu ồn : VPBankS  Research ngày  08/07/2026 )

Tình  hình  kinh  tế  -  chính  trị ảnh  hưởng  đến  biến  động  giá  vàng :

▪ NHTW  Trung Qu ốc (PBOC) mua mạnh vàng trong tháng 6 vừa qua, với

lượng mua ròng lớn nhất trong 2 năm rưỡi. Khối lượng vàng d ự trữ c ủa

PBOC đạt 75.44 triệu ounce vào cu ối tháng 6, tăng từ mức 74.96 triệu

ounce vào tháng trước đó . Lượng mua ròng 480 ,000 ounce, tương đương

g ần 15 tấn vàng, đánh d ấu tháng  thứ 20 liên tiếp mua  ròng  vàng .

▪ Theo  báo cáo c ủa Hội đồng Vàng Thế gi ới WGC, nhu c ầu vàng từ các tổ

ch ức nhà nước đã tăng mạnh trong tháng 5/ 2026 , đạt mức cao thứ hai

trong năm, ch ỉ sau con số c ủa tháng 2. Tổng c ộng, d ự trữ vàng chính

thức toàn c ầu đã tăng ròng 41 tấn trong tháng . Tuy nhiên  theo WGC,

tháng 6 là tháng thứ hai liên tiếp có dòng tiền rút ròng từ các qu ỹ ETF

vàng  với lượng rút ròng 74.3 tấn, tương đương g ần 9 tỷ USD trong tháng .

Phân  tích  kỹ thuật : Giá vàng thế gi ới kết thúc nửa đầu năm trên mốc quan

trọng 4,000 USD/oz, nhưng đã gi ảm hơn 11% trong quý 2 do tác động cùng lúc

c ủa nhiều yếu tố b ất lợi. Đặc  biệt  đồ  giá  vàng  đã  hình thành  “giao  c ắt  tử thần" 

(đường  MA50  ngày  đã  c ắt  xuống  đường  MA200  ngày),  qua  đó  xác  nhận  xu  

hướng  gi ảm  dài  hạn  và  quá  trình điều  ch ỉnh có  thể  kéo  dài  hơn nữa . Kết  hợp  với 

yếu  tố  giá d ầu thô có  thể  leo thang sau khi Tổng thống Mỹ Donald Trump tuyên

b ố thỏa thu ận hòa bình tạm thời gi ữa Mỹ và Iran đã kết thúc  có  thể  c ản  trở xu  

hướng  hồi ph ục  c ủa  giá  vàng .

Ở  kịch  bản  c ơ sở, giá  Vàng  tiếp  tục  bám  theo  xu  hướng  gi ảm  trung  hạn  và  tiếp  

tục  dao  động  trong  biên  độ  hẹp  ở khu vực  3,900  –  4,200 USD /Oz . 

KHUY ẾN NGH Ị: 

▪ NĐT  ng ắn  hạn  có  thể  tham  gia  vị thế  Short  ở nh ịp  nảy  kỹ thu ật  ng ắn  

hạn  khi giá  vàng  hồi tới các  vùng  kháng  c ự 4,200 - 4,250  USD/Oz . 

▪ Vị thế  nắm  gi ữ trung  hạn  có  thể  được  duy  trì, nhưng  gia  tăng  ch ưa 

được  ưu tiên . 
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NHẬN  ĐỊNH: 
• Các động thái hoàn thiện khung pháp lý và thúc đẩy mô hình phát

triển đô th ị TOD cho thấy định hướng nâng cao hiệu qu ả sử dụng đất

và đa dạng hóa ngu ồn cung nhà ở. Chúng tôi kỳ vọng các chính sách

này sẽ góp ph ần cải thiện ch ất lượng ngu ồn cung và tạo nền tảng

cho sự phát triển bền vững của th ị trường trong trung và dài hạn .

• Chúng tôi cho rằng khả năng hấp thụ của th ị trường trong thời gian

tới sẽ ph ụ thuộc vào mức độ c ải thiện của ngu ồn cung ph ục vụ nhu

c ầu ở thực. Dù TP.HCM đang ghi nhận thanh kho ản tích cực với ngu ồn

cung giá thấp hơn, lợi thế này có thể suy gi ảm khi c ơ cấu ngu ồn cung

tại Bình Dương đang d ịch chuy ển mạnh sang phân khúc cao cấp .

Tài s ản khác

Trung tâm  Phân  tích  | VPBankS

BẤT ĐỘNG SẢN

Đô th ị TOD mở ra dư địa tăng trưởng mới cho th ị trường bất động sản TP.HCM .

TP.HCM vừa phê duy ệt ranh gi ới lập quy ho ạch 5 khu TOD với tổng diện tích g ần

940 ha d ọc tuy ến Metro số 2, cho thấy định hướng chuy ển d ịch từ mở rộng không

gian đô th ị sang khai thác hiệu qu ả qu ỹ đất g ắn với hạ tầng giao thông công

c ộng . Chúng tôi cho rằng việc đẩy mạnh mô hình TOD sẽ thúc đẩy phát triển các

d ự án có mật độ cao, đa ch ức năng, và gia tăng giá trị bất động sản tại các khu

vực d ọc tuy ến metro trong trung – dài hạn .

Các luật Bất động sản sửa đổi đang được hoàn thiện với mục tiêu trình Qu ốc hội

thông qua tại kỳ họp tháng 8/2026 . Đáng chú ý trong đó, d ự thảo Luật Nhà ở (sửa

đổi) tập trung đẩy mạnh phân c ấp, đơn gi ản hóa thủ tục hành chính và tháo g ỡ

các vướng mắc trong phát triển, qu ản lý nhà ở; đồng thời định hướng phân loại

phát triển b ốn nhóm nhà ở, trong đó ưu tiên nhà ở cho thuê .

Ngu ồn cung giá thấp hơn hỗ trợ thanh kho ản tại TP.HCM (sau sáp nhập), trong khi

Hà Nội đối mặt áp lực từ mặt bằng giá cao . Theo CBRE, th ị trường Hà Nội ghi nhận

thanh kho ản có d ấu hiệu ch ững lại trong bối c ảnh ngu ồn cung mới tiếp tục neo ở

mức giá cao, với hơn 5,800 căn hộ được giao d ịch trong Q 2/ 26, ~68% số căn mở

bán, thấp hơn đáng kể so với mức trên 90 % trong giai đo ạn 2024 - 2025 . Đáng chú

ý, hai phân khúc nhà giá 80 - 110 triệu đồng/m ² và trên 120 triệu đồng/m ² lần lượt

chi ếm 30 % và 35% tổng ngu ồn cung mới. Trong khi đó, tại TP.HCM (sau sáp nhập),

tỷ lệ hấp thụ đạt 90 % trên tổng số 6.573 căn hộ mở bán mới trong Q 2/ 26, nhờ tỷ

trọng ngu ồn cung lớn đến từ Bình Dương (đóng góp 80 %), với hơn một nửa ngu ồn

cung mới có mức giá d ưới 60 triệu đồng/m ².

(Ngu ồn : UBND TP.HCM, CBRE, VPBankS Research
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