Quy Pau Tu Cé Phiéu Tang Trudng Chién Lugc VinaCapital
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Ngay 30/09/2026

A4 VinaCapital

QuY dau tu vao hai nhém cé phiu chinh: (1) ¢8 phi€u ctia cac doanh nghiép c6 nén tang ving chéc, kha nang tang trudng kép cao trong nhiéu nam va

dang giao dich & muc dinh gid hop ly; va (2) céc ¢ phiéu chua dugc thi trudng chi y nhung cé nhiéu chét xuc tac gia téang gid tri doanh nghiép.

Hiéu suat dau tu cua quy

Lgi nhuan (LN) VINACAPITAL-VESAF VN-Index
LN thang 09/2026 (%6) (2.5) (3.5)
LN tir dau nam 2026 (%) (6.1) (0.9)
LN kép trung binh 3 nam (% /nam) 6.3 15.3
LN kép trung binh 5 nam (% /nam) 5.0 5.7
LN kép trung binh h&ng nam ti khi thanh 12.9 10.2
1ap (% /nam)

LN tu ngay thanh lap (%) 215.0 149.3

Dar liéu la két qua dau tu trong qua khir va khéng phan anh hiéu qua dau tu
tuong lai. Loi nhuéan khéng cam két va cé thé bién dong trong ngén han.

Khuyén nghj ddu tu trung va dai han dé dat hiéu suét tét.

Lgi nhuén dau tu tir ngay thanh lap
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Danh muc dau tu theo nganh

% Gié trj tai san rong (NAV)
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Ngan hang 28.5
Cong nghiép 17.7
Tiéu dung khong thiét yéu 9.9
Tai chinh khac 8.8
vat lieu 8.1
B4t dong san 5.2
Cobng nghé 4.2
Tiéu ding thiét y&u 2.1
Nang lugng 1.3
Tién ich 1.3
Dich vu théng tin 1.1
Tién mat 11.9

Danh muc dau tu I6n

Cé& phi€u Nganh % NAV
BVH Tai chinh khac 6.0
VCB Ngan hang 5.9
MBB Ngéan hang 59
HPG Vat liéu 5.9
MWG Tiéu dung khong thiét yéu 5.8
CTG Ngan hang 53
TCB Ngéan hang 4.5
CTR Coéng nghiép 4.3
IDC Coéng nghiép 4.3
ACB Ngan hang 4.3
TONG CONG 52.2

Classified: Public

Cap nhat thi trusng va quy VINACAPITAL-VESAF

Cap nhat thi truong chiing khoan

VN-Index gidm 3,5% trong thang 9, xung 1.768,6 diém. Mac du kinh t& tang truéng
cao va Viét Nam chinh thuc dugc FTSE Russell nang hang 1&n thi trudng maéi ndi, tam
ly thi trusng van yéu khi thanh khoan gidm thang thir tu lién tiép va khéi ngoai tiép

tuc ban rong.

Ap Iuc chinh dén ti mat bang 1ai suat trong nudc duy tri & muc cao, trong khi 1ai suat
toan céu tang trd lai. Cuc Dy trir Lién bang My (Fed) nang l&i suét 25 diém co ban Ién
3,75-4,00%, 1&n tang dau tién ké tir nam 2023, do lo ngai lam phat khi gid nang

lugng tang manh. Lgi sudt tréi phiéu Chinh phi My ky han 10 nam cling tang 1én dén
5,29% trong thang, cao nhéat ké tir nam 2007, gay &p luc 1&n tai san rdi ro tai cac thi

trudng mai noi.

Gia trj giao dich binh quan méi phién trén ca ba san ching khoan Viét Nam chi dat
682 triéu USD trong thang 9, thap nhat k& tu thang 2/2025. Du ¢ nhing phién mua
rong quanh thsi diém nang hang, khéi ngoai van ban rong 179 triéu USD trong théng,

kéo dai chudi ban rong Ién chin thang lién tiép.

Tuy nhién, blc tranh kinh t& lai cho thay nhiéu ly do dé lac quan hon vé trién vong thi
trudng, khi nén kinh té tiép tuc tang téc trong quy IIl, con dién bién cla thi trusng
chuing khoan chua phan anh diéu nay. GDP quy [11/2026 tang 9,95 % so véi cung ky,
dua ting trudng 9 thang ddu n&m Ién 9,01%. Khu vuc cong nghiép va xay dung dan
dét véi muc tang 12,5% trong quy I1l, trong khi vén dau tu thuc hién toan x& hoi 9
thang tang 15,1%, cao hon muc 11,6 % cua cung ky nam 2025.

FDI 1a diém sang néi bat. Téng vén dang ky 9 thang dat 50,4 ty USD, tang 76,4% so
véi cling ky, cho thdy nha dau tu nudc ngoai van lac quan vé trién vong dau tu tai
Viét Nam b&t chép lo ngai vé thué quan. Von FDI thuc hién dat 21,1 ty USD, ting
12,1% va cao nhét ké tir nam 2022, Xuat khdu 9 thang tang 24,5%. Thang 9 ghi
nhan thang xuét siéu dau tién trong nam voi 1,27 ty USD, cho thay luong linh kién
dién tr va may maéc nhap khau truée dé dé phuc vu san xuét da chuyén thanh hang

hoa xuét khau.

Ty gid 1a yéu t6 tich cuc hon ky vong khi VND tang gia khoang 1,3% so véi USD ti
dau nam nho can can thanh toan cai thién. Nguoc lai, lam phét & muc cao hon binh
thuong, v6i CPI thang 9 tang 5,08% so vai cung ky. D& giam &p luc 1&n gid ca, ngay
30/9 viia qua, Chinh phi da gia han ap dung muc thué bing 0 déi véi thué nhap
khdu uu dai, thué bao vé mai trudng va thué gia tri gia tang déi véi mit hang xang
dau dén hét nam 2026.

Chinh sach tai khéa con nhiéu du dia dé hé trg tang trudng. Thu ngan séch 9 thang
dat 86,5% du toan, trong khi chi ngan sach maéi dat 59,3%, nén diu tu cong sé
dudc ddy manh hon na trong nhiing thang cudi nam. Bay 1a déng luc quan trong
cho tang trudng kinh t& trong bdi canh du dia ndi ldng chinh sach tién té con han ché

do lam phat & mic cao va nhu céu von cua nén kinh t& I6n.

Trén thi trusng ching khoan, nhiéu cai cach quan trong dang dugc trién khai. Thong
tu 145/2026/TT-BTC thiét 1ap co ché ddi tac bu tru trung tam (CCP), Luat Ching
khodn stia déi dang chuén bi duge théng qua, va c6 phi€u niém yét trén HNX sé duoc
chuyén sang HOSE. Co quan quan ly cling dang nghién clu phuong an giao dich
xuyén trua va rat ngén thai gian thanh toan. Nhing cai cach nay sé giup thi trusng
ching khoan Viét Nam van hanh theo chudn muc quéc t&, qua dé nang cao kha ning

thu hut dong vén ngoai.
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Chi s6 danh muc ¢6 phiéu

VINACAPITAL-VESAF VN-Index
Chi s6 P/E 2026 (x) 9.4 11.8
Chi s6 P/B 2026 (x) 1.4 1.9
Chi s6 ROE 2026 (%) 15.4 16.3
Ty suét c8 tic 2026 (%) 2.8 1.9
Vong quay danh muc 5 nam (%) 75.5 -
Hé sd Sharpe (5 nam) 0.1 0.1
Hé s6 Beta (5 nam) 0.8 1.0
S6 luong ¢8 phiéu 27 405

(Nguén: Du bdo cua VinaCapital)

Thong tin quy

Téng tai san (ty VND) 2,308.1

Gia tri TS rong/CCQ (VND) 31,502.1
Ngay thanh lap 4/18/2017
Phi quan ly 1.75%/nam
Phi phat hanh 0%

Tungay 1-ngay 364: 2%

Tu ngay 365 - ngay 729: 1%

Tu ngay 730 tré di: 0%

0.1%

Ngan hang Standard Chartered Viét

Phi mua lai

Thué thu nhap ca nhan

Ngéan hang Giam sat va

Luu ky Nam

cong ty kiém toan PwC Viét Nam

Tan sudt giao dich Hang ngay, Thi 2 dén Thi 6
Chi s6 tham chiéu VN-Index

(Gia tri tai san rong ctia quy da trir di cac chi phi van hanh va phi quén ly.)

Thong tin lién lac

Céng ty C6 phan Quan ly Quy VinaCapital

Tang 17, Toa nha Sunwah

115 Nguyén Hué, Phuong Sai Gon, TPHCM, Viét Nam
irvm@vinacapital.com

B6 phan quan hé dau tu:
Tel: +84 28 38 27 85 35

M VinaCapital

Cap nhat thi truong va quy VINACAPITAL-VESAF

Cap nhat quy va trién vong dau tu
Trong thang 972026, gia trj tai san rong trén mdi ching chi qu§ clia VINACAPITAL-
VESAF giam 2,5%, so véi mic giam 3,5% cua VN-Index.

Tap doan Bao Viét (BVH, +16,4%) 1a ¢d phiéu chiém ty trong cao nhat, ting t&t nh&t
va dong gdp 16n nhat cho quy trong thang. Chang toi da phan tich kha ky vé BVH
trong céc bdo céo trong vong hai nam tré lai day, nén s& khong nhac lai luan diém
dau tu & day; ching toi tin rang thi trusng hién dang phan &anh nhiing gi ching tdi da
trinh bay trudc do. REE (+5,2%) va IDICO (IDC, +3,4 %) cling tAng ngudc chiéu thi
truong. Cac ¢ phiéu anh hudng tiéu cuc la nhém ngan hang va HPG, gidm cung chi
s8 khi chi phi vén van & muc cao: HPG (-8,8%), MBB (-6,7 %) va VietinBank (CTG, -
6,1%). Chung t6i da tan dung nhip gidm dé gia tang ty trong REE, IDC, Viettel
Construction (CTR) va ACB, dong thsi mua lai VPBank (VPB), ¢6 phiéu quy d4 ban
trong quy 1V/2025 va nay ¢6 thé mua lai & mic dinh gia ré hon.

Nhu d gidi thich trong thang trudc, ching toi tiép tuc nhan thay kénh ¢ phiu mang
lai tuong quan Igi nhudn va rdi ro dai han t6t hon so vdéi tién gui cé ky han hay ching
chi tién gui, k& ca & muc 18i sudt trén 9%. Tuy vay, trong thang, qu§ da hién thuc héa
mot phan nhd lgi nhuén tir cac ¢6 phiéu nang lugng va gli vao chung chi tién gui. Pay
l& dong thai mang tinh chién thuat, khong phai thay déi quan diém hay chién lugc dai
han. PV Gas (GAS) d& tang 33% tlf cudi thang 7 dén dinh gitla thang 9; PTSC (PVS)
tang 21% trong clung thai gian dé. Theo quan diém cla ching t6i, viéc dua ca hai vé
mUc ty trong d& kiém soat hon, dya trén két qua dinh gia ctia quy, déng thai hién thuc
hoa phan Igi nhuan da dat duge 1a mot bude di hop ly.

Tinh tUr dau nam, quy giam 6,1% so vdi muc giam 0,9% cutia VN-Index, nhung hién
da vuot chi s6 khi loai trir ¢6 phidu VIC, vEn gidam 7,3%. Diéu quan trong hon la
nhiing dién bién cu thé dang sau phép so sanh nay: cac khoan dau tu dya trén nén
tang co ban da bt dau dugc thi trudng ghi nhan, bat chép thanh khoan thép va lai
suét cao. PVS (+17 % tu dau nam), BVH (+31%) va Gemadept (GMD, +32 %) déu
tang nho két qua kinh doanh thuc t& va trién vong rd rang hon, chi khdng chi dén tu
muc dinh gid dugc ndi rong. Cac c6 phiéu dau nganh trong danh muc clia qu§ cé hiéu
sudt kém kha quan tu ddu nam, nhu Thé Gidi Di Dong (MWG, -17 %), Hoa Phat (HPG,
-15%), CTG {-15%) hay MBB (-5%) cling sé& dan tim lai dugc su hiéu qua vén co, khi

gia cé phiéu bat kip véi nén tang Igi nhuan co ban, theo ky vong clia ching toi.

Nhiém vu cla chung t6i 1a xay dung mot danh muc can béng, phu hop véi moi diéu
kién thi trusng. Quy trinh dau tu clia quy khong dua trén viéc doan réng Iai suat sé
con neo cao dé chuyén phan 16n danh muc sang tién mat, hay doan réng l4i suat sép
giam dé mua truéc céc cb phiéu cé hé s6 beta cao. Ca hai cach dat cuge nay, & kich
ban tich cuc nhét, thusng cing khéng mang lai dugc hiéu qua déu dan, va déu lay di
thai gian danh cho céng viéc thuc sy tich [0y gia tri: hoan thién bd khung phan tich
doanh nghiép va dinh gia, cing nhu cai tién quy trinh dau tu cé sy hd trg ctia Al.

Lgi nhuan héng thang LN tUr dau

Thang 1 2 3 4 5 6
2022 -0.8% 4.9% 39% -56% -2.9% -5.8%
2023 9.9% -52% 2.1% 1.8% 5.7% 3.5%
2024 2.5% 5.7% 52% -4.3% 6.9%0 1.0%0
2025 -0.6% 0.7% -3.9% -8.2% 6.0%0 5.6%
2026 9.7% 29%  -5.9% -3.1% -1.7% -1.7%

7 8 9 10 11 12 nam

-1.6% 55% -10.2% -11.3% -1.8% -0.1% -24.4%
9.4% 3.8% -1.2% -11.2% 8.2% 2.5% 30.9%
0.2% 1.8% 0.2% -1.1%  -0.2% 2.6% 22.1%
46% 13.3% -5.0% -2.0% -2.1%  -0.6% 6.3%
-8.3% 57% -2.5% -6.1%

Théng tin quan trong: Nhiing théng tin trén day do Céng ty C6 phan Quan ly Quy VinaCapital (“Cong ty”) soan thao va/hodc c6 thé dugc cap nhat, stia déi, diéu chinh va xac minh thém ma khong can

phai théng béo. Thong tin trén khéng tao thanh va/hodc hinh thanh nén mét phan cla bat ky chao ban nao hodc dé nghi mua hoéc dang ky mua bat ky ching khoan nao ciing nhu khéng tao thanh can

cUrho&c lién quan dén hodc coi nhu 1a su dan du tham gia vao bat ky hgp déng hodc cam két dudi bat ky hinh thic nao. D6i véi nhiing théng tin du béo dua trén viéc udc tinh va/hodc y kién ctia Cong ty

tai thai diém théng tin duge dua ra, Cong ty s& khong cé nghia vu cap nhat va/hoéc chinh sia néu céc tinh hudng cé thay déi.

Classified: Public
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