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Ban tin dau tu hang thang

Cuc Dy trir Lién bang Hoa Ky thay doi ban lanh dao

Ong Kevin Warsh dugc phé chuan tré thanh Chi tich méi clia Cuc Du trir Lién bang (Fed),
ké nhiém 6ng Jerome Powell. M&c du hién chua thé khang dinh chac chédn téc dong clia budc
chuyén giao quyén luc nay, cadc nha dau tu van nén tiép tuc tap trung khai thac ngudn thu nhap.

O - -
Két luan

Trai phiéu xép hang tin nhiém cao van la kénh dau tu dugc uu tién trong béi canh nén kinh té duy tri da tang trudng. Theo
du bdo, Igi nhuan tr chiting khoan cé thu nhap c6 dinh trong nam 2026 chli yéu dén tir lgi suat thay vi lgi nhuan thang du
do tang gid. Do do, tao ra dong tién 6n dinh van la mot muc tiéu then choét.

THANG 6 NAM 2026

- Ong Kevin Warsh chinh thirc nham chirc Cha tich Fed trong Dang chuy, gid dau khi neo cao dudng nhu chiu tac dong tur
nhiém ky 4 nam. Bay la guong mat khéng hé xa la clia ngan nguodn cung han ché hon la do nhu cau tang, diéu nay khac vdi
hang trung uong, béi 6ng la cuu thanh vién H6i dong Théng tinh trang lam phat tang phi ma trong giai doan sau dai dich.

doc giai doan 2006-2011. Thoi diém do, éng dugc danh gia
la quan chirc c6 quan diém uu tién chinh sach tién té that
chat dé kiém soat lam phat & murc thap. Tuy nhién, trong thoi
gian gan day, quan diém clia 6ng da thay déi theo hudng
ang ho cét gidm |&i suat dieu hanh va thu hep quy mé bang
can doi ké toan clia Fed.

~  Hoat ddng kinh té tiép tuc dugc ho trg, mot phan nhd vao cac
khoan hoan thué thu nhap gitp thuc day tiéu dung, cing véi
viéc cac doanh nghiép day nhanh hoat dong san xudt kinh
doanh trudc lo ngai gia ca cé thé ting trong tuong lai. Do do,
&i sudt dieu hanh c6 kha nang cao sé 6n dinh trong ngan han
va du bdo Fed s& chi bat dau cat giam I&i suét vao nam tai.

~  Trong b6i canh nay, chung téi tiép tuc duy tri quan diém rang
cac chinh séch tién té van sé& dugc quyét dinh dua trén cac
yéu té can ban clia nén kinh té va theo cach tiép can phu
thudc vao s6 liéu. Nén kinh té Hoa Ky hién dang déi mat vai
rdi ro lam phét leo thang do tinh hinh cang thang tai Trung
Pong, trong khi hoat dong kinh té nhin chung van gitr dugc
s 6n dinh. Ap luc lam phét cé thé tang thém néu ganh nang
chi phf dau vao tang cao bj chuyén sang cho ngudi tiéu ding.

—~ Trong boi cdnh lgi sudt trai phiéu dai han tang Ién gan day,
thé hién qua da tang cla lgi suét tréi phi€u kho bac Hoa Ky
ky han 10 nam ké tir dau nam, cac nha dau tu nén uu tién
chién lugc tao thu nhap. Dong tién 6n dinh c6 kha nang cao
sé tiép tuc la dong luc chinh quyét dinh lgi suat cla trai
phiéu, trong khi co hoi tim kiém Igi nhuan thang du do tang
gia khéng cé nhiéu (Hinh 1A va 1B).

Hinh 1A: Hinh 1B:
Cau trac trai phi€u xép hang tin nhiém cao Cau truc trai phiéu tin dung Chau A?
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Ngudn: FactSet, J.P. Morgan Asset Management.
! Xép hang tin nhiém cao la Chi s6 trai phiéu doanh nghiép xép hang tin nhiém cao - Chi s6 tin dung téng hop Hoa Ky clia Bloomberg.
2Chi s6 tin dung cla trai phiéu doanh nghiép xép hang tin nhiém cao tai Chau A cda J.P. Morgan.
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Mua bdo cdo két qua kinh doanh Quy 1 tai Hoa Ky v&i nhiéu
tin hiéu lac quan

Két qua kinh doanh Q1/2026 clia cac doanh nghiép Hoa Ky ghi nhan két qua vuat troi, dugc thuc
day bdi hang loat du én xay dung co s& ha tang tri tué nhan tao (Al), tir dé tao don bay phat trién
cho céc doanh nghiép nam trong chudi cung Umng.

O - n
Két luan

Cac nha dau tu khong nén chi tap trung vao nhém cé phiéu cong nghé Ién clia Hoa Ky. Thay vao dé, hay nam béat cac co hoi
toan cau hap dan trong cac linh vuc dang gap diém nghén trong chudi cung Ung phan cing, cu thé |a phan khic chip AI,
chip bé nhé bang thong cao va ha tang nang luong.

=~ Mua bdo cdo két qua kinh doanh Quy 1 clia chi s6 S&P 500 = Viéc cac nha cung cap ha tang quy mo Ién (hyperscaler) tiép

thuong la thai diém céc nha phén tich diéu chinh gidm du
bao Igi nhuan trén moi cd phiéu (EPS) cho ca nam. Tuy nhién,
xu huéng nay da hoan toan ddo ngugc trong ndm nay. Sau
chudi két qua kinh doanh tang trudng manh mé, ky vong
tang truéng EPS c& nam clia S&P 500 dugc diéu chinh tang
[én murc 22% so v&i mdc 15% vao dau nam (Hinh 2).

Bat chap nhitng rui ro dia chinh tri, chi s6 S&P 500 da quay lai
mtc cao ky luc dugc ghi nhan sau khi tirng gidm 9% trong
giai doan cang thang dinh diém clia xung ddt tai Trung DoNg.
Hiéu suat thi trudng chiu anh hudéng 16n tir Al trong dé cac
nhém nganh lién quan dén Al déng gdp gan mot nlra téng
mtc tang trudng clia S&P 500 trong Quy 1. Dang chuy,
nhém céc 6 phiéu dan dau thi trudng dang dan md rong, véi
su gop mdt clia ca cac doanh nghiép ndm & ha ngudn chudi
cung Ung Al véi hiéu suat dugc ghi nhan ngay cang cao.

tuc nang du bao chi phi vén co thé s& gay ap luc 1én bién loi
nhuan. Tuy nhién, ddng thai nay dong thai cling thic day
tang trudng lgi nhuédn va md ra nhiéu co hdi dau tu trén khap
hé sinh thai AL Hién tai, bién lgi nhuan clia cdc nha cung cap
ha tang quy md I6n nay van gitr & mic 6n dinh nhe chién
lugc tap trung cai thién hiéu qua hoat déng, mac du muc tiéu
nay c6 thé gap nhiéu thach thirc hon khi chi phi vén tdng dan
dén chi phi khdu hao cao hon trong tuang lai.

Doi vdi cac nha dau tu dang lo ngai vé rdi ro “bd tring vao
mot rd”, da dang hda danh muc dau tu trén toan bo chudi gia
tri Al la vo cuing quan trong. Nganh ban dan va cac nganh
lién quan dang ma ra nhitng ca hoi dau tu ngay mot ro nét
hon. T&r dau nam dén nay, cd phiéu nganh ban dan tang 24%.
Day la murc tang trudng vuagt bac so véi cac cong ty cung cap
ha tang quy mo 16n - khi nhém nay von chi tang 5% trong
cung ky. Bén canh thj truong Hoa Ky, cdc nha dau tu cling
nén tim kiém co hoi dau tu & thi trudng Chau A - mat xich
quan trong trong chudi cung Ung ban dan.

Hinh 2:

U'éc tinh EPS hang nam cda chi sé S&P 500
Quy déi vé murc co s& 100 vao ngay 31/12 clia nam trudc
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Nguén: J.P. Morgan Asset Management.
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Lgi nhuan c6 phiéu céng nghé Chau A gitt vi thé dan dau
Lgi nhudn ctia nhém cd phiéu cdng nghé tai Chau A tiép tuc déng vai trd then chét trong viéc

ho trg hiéu sudt cla thi trudng chimg khodn trong khu vuc, dong thdi vi thé nay du kién sé
tiép tuc dugc gilr virng.

o8 - i
Két luan

C4c nha dau tu nén tap trung vao cac doanh nghiép Trung Quéc vén dang hudng lai tir chién lugc phét trién Al theo dinh hudng
chinh séch, cling nhu cac cong ty ban dan tai Chau A dang tham gia chudi cung ting Al toan cau.

Lgi nhuan ctia nhém cé phiéu cdng nghé Chau A ghi nhan murc
ting trudng 6n dinh vugt ky vong clia nhiéu nha dau tu nhe
chu ky chip b6 nhé van gitr da téng trudng tét cling nhu cau

trudng hai con s6 & ca chi phivén va hang ton kho, ma con
dat tdng trudng logi nhuan vimg chac.

A ot ook P S AR . = Xét trén pham vi khu vuc, co cdu tang trudng lgi nhuan va
d.uAy trion d}nh d‘?' vaimang bap dap ve q'len toan. Tuy r1h|en, doanh thu trong Chi s6 MSCI Chau A - Théi Binh Duong da néu
hiéu suat cia nhém co phiéu nay trén toan khu vuc lai tang o . N N A e o a
2 a o ‘A bat tam quan trong cla nganh cdng nghé. Nganh cdng nghé
trudng khong dong deu. i > i~ P A ; S8
lién tuc déng gop ty trong Ién vao mic tdng trudng chung va la
Trién vong loi nhudn trong tuong lai c6 thé phai déi mat véi doéng luc chinh thiic ddy hiéu suét clia toan thi truong (Hinh 3).
mot s6 thach thirc I6n. Tinh hinh canh tranh tai Trung Quéc . -, o .. o
—~ Batchap nhitng ap luc trong ngan han, trién vong dai han cua

ngay cang gay gat, dac biét la canh tranh gia ca trong mang
thuong mai dién t, khién cac doanh nghiép gap nhiéu kho
khdn han trong viéc duy tri bién lgi nhuan. Trong nganh cong
nghé tai Chau A, cdc nha dau tu cling dang gidm sat chat ché
hon ty 1& chi phivén trén lgi nhuan do viéc can bang gitta dau
tuva kha nang tao doanh thu ngay cang tré nén khé khan
trong boi cdnh thi trudng gap nhiéu thach thirc.

Budc sang nam 2026, nganh cdng nghé Trung Qudc tiép tuc la
mot diém séng. Lan séng Al tiép tuc thiic ddy hoat dong dau tu
nhd nhu cau Ién vé phan cing va ha tang dién toan. Nganh
CNTT ndi chung tai Trung Quéc khéng chi ghi nhan muic tang

nganh cdng nghé van rat kha quan. D6i mai cong nghé tiép
tuc dugc uu tién trong Ké hoach 5 nam lan thir 15 clia Trung
Quoc, két hgp véi lan séng phét hanh lan dau ra cdng chidng
(IPO) clia céc 6 phiéu cong nghé Al thiic day tam Iy thi
truong. Dudi géc nhin dau tu, Al ¢é tiém nang tang trudng ro
rét, nhung cac nha dau tu nén tap trung vao cac doanh
nghiép c6 xép hang tin nhiém cao va nang luc khai thac lgi
nhudn bén virng tir d6i mai sdng tao.

DE don dau xu hudng nay, cac nha dau tu nén tap trung vao cac
doanh nghiép Trung Quéc von dang hudng loi tir chién lugc phat
trién Al theo dinh hudng chinh séch, cling nhu cac cong ty ban
dan tai Chau A dang tham gia chudi cung ting Al toan cau.

Hinh 3:

Ty trong déng gép theo nganh vao mirc tang trudng doanh thu va Igi nhuan dy bao ctia Chi s

MSCI Chau A - Thai Binh Duong

Tang/giam so vdi cing ky nam trudc (%)-diém, USD
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Nguon: FactSet, J.P. Morgan Asset Management.

¢ Udc tinh dong thuan (Igi nhuan)

<& Udc tinh dong thuan (doanh thu)



=7

Right By You

THONG BAO QUAN TRONG VA TUYEN BO MIEN TRU TRACH NHIEM:

Thoéng tin ¢é trong tai liéu nay a théng tin chung, dugc mién trir moi trdch nhiém va chi nham muc dich cung cap thong tin. Théng tin trong tai
liéu nay khéng nham muc dich va khong cau thanh dé nghi, khuyén nghi, chdo mdi hodc tu van mua hodc ban bat ky sdn pham dau tu hoac
bao hiém nao. Nghiém cdm moi hanh vi gui, tiét 16, sao chép hodc dua vao thdng tin cé trong tai liéu nay cho bat ky muc dich nao bdi bat ky ca
nhan nao. Moi ndi dung moé ta sadn pham dau tu hodc bao hiém (néu c6) déu chi c6 thé hiéu day di theo cac diéu khoan va diéu kién ctia san
pham dau tu hodc bdo hiém dé va ban cdo bach hodc van ban quy dinh cla san phdm dau tu hodc bao hiém dé (néu cé). Moi ndi dung trong
tai liéu nay déu khong cdu thanh tu van vé nghiép vu ké toan, phap ly, quy dinh, thué, tai chinh hay bat ky loai hinh tu van nao khac. Néu c6 thac
mac, vui long tham khao y kién clia c6 van chuyén mon clia Quy khach vé cac van dé dugc dé cap trong tai liéu nay.

Nhitng thong tin trong tai liéu nay, bao gom moi dit liéu, du bao va gid dinh déu dua trén mot sé gia dinh, du bao clia déi ngl quan ly va két
qua phan tich nhiing théng tin d& biét, phan anh cac diéu kién tinh dén ngay cong bé tai liéu nay. Tat ca thong tin trong tai liéu nay déu cé thé
thay d&i bat ky Iic nao ma khéng can théng bao. DU da thuc hién moi bién phép can trong hop ly dé dam bao thong tin trong tai liéu nay la
chinh xac va khach quan, United Overseas Bank Limited ("UOB") va toan thé nhan vién khéng cam doan hay bdo dam, du rd rang, ngam dinh
hay theo luat dinh, dong thai khdng chiu trdch nhiém hay nghia vu phdap Iy vé tinh day dd hoac chinh xac clia nhirng thong tin nay. Do d6, UOB
va toan thé nhan vién clia UOB s& khong chiu trach nhiém phép ly d6i vai bat ky 16i, sai sét hodc bat ky hau qua hodc tén that/thiét hai nao ma
bat ky ca nhan nao phai chiju do dua vao nhimng quan diém hodc thong tin trong tai liéu nay.

Moi quan diém, du bdo va nhan dinh tuang lai trong tai liéu nay vé cac su kién hodc két qua trong tuong lai clia, bao gdbm nhung khéng gidi
han @, cac quéc gia, thj trudng hodc cong ty, khdng nhét thiét phan anh chinh xac va c6 thé khac véi su kién hodc két qua thuc té. Thong tin
trong tai liéu nay khéng lién quan dén muc tiéu, tinh hinh tai chinh va nhu cau cu thé cla bat ky ca nhan nao. Cac nha dau tu nén tham khao y
kién clia c6 van tai chinh doc lap trudc khi mua bat ky san pham dau tu hodc bao hiém nao. Trong trudng hop khéng can tu van, nha dau tu
nén can nhac xem san pham dau tu hodc bao hiém dé c6 phu hgp véi minh hay khéng.

Tai liéu nay do United Overseas Bank Limited (UOB) phat hanh, cé thé sir dung toan bd hodc mot phan thong tin tir).P. Morgan Asset
Management va c6 thé khong phan anh day dd quan diém clia ngudn théng tin d6. Théng tin trong tai liéu nay chi nham phé bién kién thir,
khong dugc xem la nghién cru hodc tu van tai chinh, va khéng dugc thiét ké riéng cho muc tiéu cu thé clia bat ky ngudi nhan nao.
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