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A4 VinaCapital

QuY 6 muc tiéu gilp nha dau tu tiép can duge nhiing ¢ phiéu tiém nang déng thdi dau tu vao trai phiéu dé giam rui ro bién dong gia. Chién lugc

phan b6 cua Quy 1a 50:50 gilta ¢6 phi€u va cac tai san dau tu cé thu nhéap ¢d dinh. QuY tap trung déu tu danh muc céc ¢d phiéu clia cac cong ty co

lgi thé canh tranh bén viing, thi phan 16n, nang luc quan tri tét, tinh hinh tai chinh viing manh va dang dudc dinh gia hdp dan so véi tiém néng téng

trudng trong tuong lai ctia cdng ty. Quy cling dau tu vao trai phiéu, gidy to co gia va céc san phdm cé thu nhap c¢d dinh khéac duge phat hanh boi

nhling cong ty uy tin, Ioi nhuan bén viing va ngudn vén viing manh, trong khi van dap (ng dudc ty suét sinh I18i yéu cAu ctia nha dau tu.

Hiéu suat dau tu cua quy

Lgi nhuén (LN) VINACAPITAL-VIBF Chi s6 tham chiéu

LN thang 02/2026 (%6) 0.8 1.6
LN tir dau nam 2026 (%) 4.8 31
LN kép trung binh 3 nam 14.6 14.3
(% /nam)

LN kép trung binh 5 nam 11.3 7.5
(% /nam)

LN kép trung binh hang ndm 11.6 7.9

tu khi thanh lap (% /nam)
LN tu ngay thanh lap (%) 107.3 66.2

Chi s6 tham chiéu: Binh quéan cta VN-Index va I&i sudt tit kiém ky han 12 théng cda

Vietcombank.
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Danh muc c¢é phiéu phan b theo nganh

%0 Gia trj tai san rong

% Gia trj tai san rong (NAV)

= Tién mat

m Chung chi tién gui, Trai phiéu,
Tién gui ngan hang

C8 phiéu

coéng nghé 1.6
Bat dong san 1.9
Tiénich 25
Tiéu dung thiét yé&u 3.7
Coéng nghiép 53
Tiéu dung khéng thiét yéu 7.5
Vat liéu 11.6
Tai chinh 18.1
Ma Nganh % NAV
MBB Tai chinh 5.0
VCB Tai chinh 4.3
Cé phiéu HPG Vat ligu 43
PNJ Tiéu dung khong thiét yéu 3.7
MWG Tiéu dung khoéng thiét yéu 2.9
MSN123010 Tiéu dung thiét yéu 12.1
Trai phiéu HDC12502 Bat dong san 3.2
VCK125005_280126  Tai chinh 2.4
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Lgi nhuan dau tu tir ngay thanh lap

VINACAPITAL-VIBF Chi s6 tham chiéu
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D lidu la két qua dau tu trong quéd khi va khéng phan énh hiéu qua dau tu tuong lai.
Loi nhuan khéng cam két va cé thé bién dong trong ngdn han. Khuyén nghj déu tu

trung va dai han dé dat hiéu suét tét.

Cap nhat thi truong va quy VINACAPITAL-VIBF

Cap nhat thj trudng trai phiéu

Thi trusing trai phiéu doanh nghiép thang 02/2026 tiép tuc trdm 1ang
khi ghi nhan chi cé 4 dot phat hanh. O thj trusng phat hanh riéng Ié,
Céng ty C8 phan Dau tu Thién Phic 1a don vi duy nhat phat hanh
trong thang, huy dong 80 ty dong véi ky han 3 nam va lai suét
11,50% /nam. O thi trusng phat hanh trai phiéu ra cong chung, BIDV
1a don vi duy nhat phat hanh, huy dong téng cong 3.300 ty dong véi
ky han 7-10 nam va lai suét 6,80-6,85% /nam. Muc huy déng thang
nay tang 44 % so véi cung ky nam trudc khi thi truéng chi ghi nhan 1
dot phat hanh trai phiéu ra céng chdng, huy déng chi dat muc 2.351
ty dong.

Tuy nhién, trong bdi canh tang trudng tin dung dugc kiém soat chat
ché, d&c biét d6i véi linh vic bat dong san, ching téi cho réng nhiéu
doanh nghiép sé& quay trd lai thi trudng trai phi€u nhu mot kénh huy
déng von thay thé. Do dé, chuing toi ky vong hoat ddng phat hanh tréai
phi€u doanh nghiép sé& soi ddong hon tu quy 11/2026, khi cac doanh
nghiép hoan tdt b&o c&o tai chinh kiém toan nam va trién khai cac ké
hoach huy dong vén phi hop véi muc tiéu tai chinh ctia nam méi.

Cap nhat thi trudng ching khoan

Chi s8 VN-Index tang 2,8% trong thang 2, nang muic tang tu dau
nam lén 5,4%. Dién bién thj trudng cé sy phan hoa rd rét gitta cac
nhém nganh trong thang. Gia diu tang trong bdi canh lo ngai cang
thang tai Trung Déng da thu hat dong tién vao nhém Nang lusng
(tdng 22,3% trong thang) va cac cd phi€u phan bon nhu DCM va
DPM (tang Ian lugt 17,4 % va 15,2%b). C8 phiéu VIC cling bién dong
manh, sau khi gidam 17,2 % trong thang 1 da tang trd lai 22,4 % trong
thang 2, qua dé gop phan kéo nganh B&t dong san tang 12,6 %. O
chiéu nguac lai, cac nganh Tiéu dang thiét yéu, Cong nghé va Tai
chinh 1an lugt giam 5,6 %, 10,0 % va 0,4%o.

Thanh khoan thj truéng phén nao bj anh hudng bai tdm ly than trong
truée ky nghi Tét. Gia trj giao dich binh quan trén ba san dat khoang
31,8 nghin ty déng mdi phién, giam 18% so vdi thang trudc. Nha dau
tu nudc ngoai tiép tuc duy tri xu hudng ban réng, véi téng gid tri ban
rong trong thang dat 7,8 nghin ty déng.

Céc chi s6 kinh t& trong hai thang dau nam cho thdy khu vuc san xuét
va tiéu dung dang ghi nhan nhling xu huéng tang truéng khac nhau.
Khu vuc san xudt ti€p tuc duy tri da tang tich cuc, véi nganh ché bién
ché tao tang 11,5% so vai cuing ky nam trude. Hoat dong thuong mai
qudc té cling ghi nhan muc tang truéng manh, véi xuét khdu va nhap
kh&u 1an luct tdng 18,3 % va 26,3%. Dang chu v, nhap kh&u hang
dién ta, may tinh va linh kién tang 48,3%, phan anh viéc cac doanh
nghiép tich cuc nhap linh kién d& chuén bi cho céc don hang mai. Chi
s8 quan tri mua hang (PMI) tang 1én 54,3 diém, danh ddu thang thi
tam lién ti€p nganh san xuét mad rong, trong khi san lugng va don
hang mai tang manh gitip niém tin kinh doanh dat mdc cao nhat trong
41 thang.
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Chi s6 danh muc Cap nhat thi trusng va quy VINACAPITAL-VIBF (tiép theo)

VINACAPITAL-VIBF Chi sd tham chiéu Trong khi do, tiéu dang noi dia cé d&u hiéu cham lai. Téng muc ban
I& hang héa va dich vy tang 4,5 % so v&i cung ky ndm trudce sau khi
loai trir yéu t6 gid, thdp hon dang ké so véi muc tang 6,8% cla

Chi s6 danh muc cé phiéu

Chi s6 P/E 2026 (x) 10.0 13.8 cung ky nam 2025. Chung t6i cho rang tam ly ngudi tiéu dung dang
. than trong hon, truéc nhiing dien bién lién quan dén lai suat va lam
Chi's6 P/B 2026 (x) 1.6 20 phat. L&i suét cho vay mua nha tai nhiéu ngan hang da tang 1én
Chi s8 ROE 2026 (%) 18.1 15.9 khodng 12-14%b, trong khi chi s& gia tiéu ding (CPI) thang 2 tang
— 3,4% so vdi cuing ky. Ap Iuc lam phat cé thé tlep tuc gia tang khi
Loi suat co tuc (%) 2.6 1.6 gid nang Iugng tang do anh hudng tu cang théng tai Trung Dong,

qua do cé thé khién Ngan hang Nha nudc than trong hon trong viéc

56 Iugng ching khoan 25 429 néi 16ng chinh sach tién té dé hd tro tang trudng.
Chi s6 danh muc trai phiéu ) .

. , R R Budc sang dau thang 3, cang thang dia chinh tri tai Trung Doéng trd
Thai gian dao han binh quén 10 thanh témgdiém ct]a%hi tru()ngg tai c%inh toan cdu. Tac dcf)%g truéJ tiép
(nam) déi véi Viet Nam cht yéu dén tlr &p lyc lam phat trong ngan han do

- gla dau tang. Tuy nhién, xét trén trién vong tang truéng chung ctia
Lgi suat khi dao han (%) 8.2 nén kinh t&, chuing t6i cho rdng xung dot tai Trung Bong kho co kha

nang gay anh hudng dang k& dén nén tang vi mé cla Viét Nam
cling nhu trién vong Igi nhuan cla cac doanh nghiép niém yét.

Hé s6 Sharpe (5 nam) 0.9 0.6 Trong qua khu, céc su kién dia chinh tri tuong tu thuéng chi gay
bién dong ngan han trén thj trudng ching khoan (TTCK) trudc khi
tam ly nha dau tu dan én dinh trd lai.

Chi s& danh muc

(Nguén: Du bao cua VinaCapital)

Cap nhat hoat déng quy va trién vong dau tu

Théng tin quy Trong thang 2, gia tri tai san rong trén mdi chiing chi quy cua
Téng tai san (ty VND) 1.496.4 VinaCapital-VIBF tang 9,80/9, dua muc téng tuﬂdéu nam lén 4,8%,
vugt muc tang 3,1% cua chi s6 tham chiéu. Két qua tich cuc nay

Gia tri TS rong/CCQ (VND) 20,727.4 dén tur sy dong gop cla cac nhém nganh ngan hang (+9,296), cong
. . N nghiép (+26,7 %) va tiéu dung khong thiét ye'u (+15,5%). Xu hudng

Ngay thanh lap 02/07/2019 dich chuyén gén day cua dong tién sang cac doanh nghiép co tang

Phi quan ly 1.75%/nam trudng Igi nhuén viing chéc va dinh gia h&p dan da hé trg tich cuc
TN o cho danh muc, qua dé cling ¢6 tinh dung d&n clia phuong phéap dau

Phi phat hanh 0% tu dua trén nén tang co ban cda quy.

Tungay 1-ngay 364: 2% . .
9ay gay 0 Mot ¢6 phiéu tadng trudng dang chd y trong thang la HPG, véi muc

Phi mua lai TU ngay 365 - ngay 729: 1% tang 7,5% trong thang 2. C8 phi€u nay thu hat dong von mua rong
N x4 A0 manh tU nha dau tu nuéc ngoai khoang 4,2 nghin ty déng, danh déu
Tungay 730 tr6 di: 0% sy ddo chiéu sau hai nam lién tiép bi ban rong. Ti dAu nam, cty da

Thué thu nhap ca nhan 0.1% tang gia ban khoang 2,5%, nh& nhu céu tich cuc tir hoat d@ng xay
A s o . A s " dung trong nudce va hiéu qua cda chinh sach thué bao vé san xuét
Ngan hang Giam sat & Luu ky Ngan hang Standard Chartered Viét thép trong nuéc ti ndm ngodi. HPG dang dé xuét mua lai Mo quang
Nam sét Quy Xa, vai trir Iuong ude tinn 120 triéu tan. Neu ducc cap phép
R . ; ’ khai thac, mo nay c6 thé cung cdp 10-15%6 nhu céu quang sat
Cong ty kiém toan PwC Viét Nam hang nam ctia HPG, gitp doanh nghigp giam bét rdi ro bién dong
Tan suét giao dich Héng ngay, Thi 2 dén Thu 6 gia ti ngudn nguyén liéu nhap khau Bén canh do, con trai Chu tich

HBQT da dang ky mua 50 trieu c¢8 phiéu trong thang 3, nang ty 1é
Binh quéan clia VN-Index va lai sudt tiét sq hitu clia nhom ¢8 déng lién quan 1én 35,6%, qua do cling ¢& su
. o . . " gan két Ioi ich gilta ban lanh dao va ¢6 déng. Chung t6i ky von
Chi s6 tham chigu kigm ky han 12 thang cua HPG sé tiép tug duy tri da tang trudng manl% trong gnam 2%26 g\3/0|
Vietcombank. doanh thu va lgi nhuan rong du kién tang lan luct 43% va 30%
nho viéc gia tdng san Iuong va cai thién bién Igi nhuan gop. O muc
gia hién tai, HPG dang giao dich véi dinh gia hdp dan khoang 11,3
Ian P/E va 1,5 1an P/B nam 2026.

Théng tin lién hé Céc dong luc tang trudng chinh ctia kinh t€ Viét Nam - gém xuét
" o T - kh&u, san xudt cong nghiép, ddu tu ha tang va sap tdi la chinh sach
Cong ty C6 phan Quan Iy Quy VinaCapital thic ddy phat trién nha ¢ thuong mai gia pha hgp - van dang dugc

(Gid trj tai sén rong cua quy da tru di céc chi phi van hanh va phi quan 1y.)

LAu 17, Toa nha Sunwah duy tri. Tai ngay 9/3, khi VN-Index l&n d4u tién trong lich sl giam
x R . N " dén 115 diém trong ngay, VN-Index dang giao dich & muc P/E du

115 Nguyen Hué, Phudng Sai Gon, TP.HCM, Viét Nam phong nam 2026 khoang 12 1&n, thép hon gan mét d6 Iéch chudn

B6 phan Quan hé Nha Pau Tu: irnm@vinacapital.com S0 v6i muc trung binh 10 nam. Chiing t6i cho rang dinh gia hién tai
T ' cuia TTCK Viét Nam dang & vang h&p dan véi cac nha dau tu cé tam

Tel: +84 28 38 27 85 35 nhin trung va dai han.

Lgi nhuan héing thang LN tUr dau

Théang 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 nam

2022 -0.1% 1.9%0 3.1% -2.8% -1.6% -1.7% -0.8% 3.9% -5.9% -5.5% -1.5% 0.5% -10.5%
2023 4.0% -2.8% 0.6% 0.5% 1.0% 2.9% 3.8% 1.3% -1.0% -5.3% 3.7% 2.2% 11.2%
2024 2.6%0 4.3% 3.3% -2.6% 4.8% 0.9%0 0.0% 1.3% 0.8%0 -0.5% -0.3% 2.3% 17.9%
2025 0.1% 1.4% -1.0% -2.2% 2.7% 2.6% 3.1% 5.3% -1.0% -1.0% -0.6% 1.2% 10.8%
2026 3.9% 0.8% 4.8%

Théng tin quan trong: Nh(ing théng tin trén day do Cong ty C6 phéan Quan ly Qu§ VinaCapital (“Cong ty”) soan thao va/hodc c6 thé duge c&p nhat, stia déi, diéu chinh va xac minh
thém ma khoéng can phai thong bao. Thong tin trén khéng tao thanh va/hodc hinh thanh nén mot phéan cla bat ky chao ban nao hodc dé nghj mua hodc déng ky mua bat ky chiing
khodn nao cling nhu khong tao thanh can cu hoic lién quan dén hodc coi nhu 1a sy d&n du tham gia vao bat ky hop déng hodc cam két dudi bat ky hinh thic nao. B&i véi nhiing théng

tin du béo dua trén viéc udc tinh va/hodc v kién ctia Céna ty tai thoi diém théng tin ducc dua ra, Cong ty s& khénag ¢6 nahia vu cap nhat va/hoéc chinh stia ndu céc tinh hudng cé thay

Classified: Public
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