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NAV/CCQ (VND)
Tai ngay 30/04/2026

1 thang 3 thang 6 thang 12thang TUrdaunam 2025 Tur khi thanh lap

VNDAF 21.522,41 5,86% 6,54% 23,39% 48,29% 15,67% 115,22%
VNINDEX 1.855,10 10,79% 1,42% 13,14% 51,28% 3,96% 76,98%
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1 |NVL_Coéng ty CP Tap doan Pau tu bja 6¢ No Va 15,36%

VCG_Tong Cong ty c6 phan Xuat nhap khau va Xay

0,
dung Viét Nam 13,96%

3 |HCM_Congty CP Chirng khoan Thanh phé H6 Chi Minh | 12,50%

4 | VHM_Cbng ty CP Vinhomes 4,97%

«TIEN MAT = COPHIEU = TAI SAN KHAC 5 TCB_Ngén héng TMCP K)N/ Thu’o’ng Viét Nam 4.36%

THU GU1 NHA PAU TU CUA BAN QUAN TRI VNDAF

Thang 4 khép lai v&i mét budc ngoat quan trong khi VN-Index phuc héi 10,7% I1én 1.854 diém - muc
tang thang manh nhat ké tir thang 8/2025. Pa phuc hoéi nay dién ra trén nén hai truc chuyén dong trai
chiéu: cl hich thé ché khi FTSE Russell chinh th&c xac nhan 16 trinh nang hang, va ap luc vi mod khi rai
ro dia chinh tri tai Trung Bong chua khép lai trong khi 1di suat trong nudc ti€p tuc neo cao. Trong buc
thu thang nay, VNDAF xin chia sé gbéc nhin vé hai truc d6.

NANG HANG FTSE DA XAC NHAN - KY VONG TIEP THEO HUONG VE MSCI

Vao luc 3h sang ngay 8/4, FTSE Russell chinh thdc xac nhan gir nguyén |10 trinh nang hang Viét Nam tu
Thi trudng Can bién 1én Thi trudng MGi ndi Thi cédp, ¢6 hiéu luc tir ngay 21/9/2026. Bay la c6t méc lich
s sau hon 8 nam Viét Nam nam trong danh sach theo d&i, dugc khdng dinh nhd Théng tu
08/2026/TT-BTC thiét lap khung phap ly cho md hinh céng ty chirng khoan toan cau (Global Broker) va
hoan thién co ché khong yéu cau ky quy trudc giao dich (NPF).

LO trinh trién khai theo bén giai doan tlr thang 9/2026 dén thang 9/2027 cho thay FTSE uvu tién mot
qua trinh chuyén d6i trat tu, thay vi cd séc dong vén mot lan. Dong vén thu déng udc dat khoang 1,7
ty USD khi hoan tat, chua ké dong vén chd ddng. Tuy nhién, y nghia quan trong hon khéng nam & quy
moé dong von ngan han, ma & chd day la diém khdi dau cda moét chu ky chuan héa kéo dai, trong do
cac yéu cau vé minh bach, quan tri va cong b6 thong tin sé tiép tuc dugc nang Ién theo chudn quéc té.
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Dac biét, sy kién nay md ra ky vong ti€p theo: nang hang MSCI. Trong ky ra soat thang 6/2026, kha
nang Viét Nam dugc dua vao danh sach theo ddi cia MSCI dang dugc danh gid cao khi phan I&n tiéu
chi tiép can thi trudng da dugc dap rng. Muc tiéu dai han theo Bé 4an Nang hang cta Chinh pht la dat
chuan MSCI Emerging Market vao nam 2030 - c6t m6c sé dua thi trudng von Viét Nam vao khéng gian
phan b6 tai sdn clda cac quy td chic I6n nhat thé gigi. B6i véi VNDAF, day la chuyén ddng cau tric
cing c6 thém dinh hudng tap trung vao cac doanh nghiép dau nganh, dap ng tiéu chuan qudc té.

PIA CHiNH TRI KHO POAN, LAl SUAT TRONG NUGC NEO CAO

PGi trong vai tin hiéu tich cuc tr thé ché 1a moi trudng vi mé van con nhiéu an s6 & ca hai cap do.
Trén binh dién quéc té, sau hon sdu tuan leo thang cang thang My - Iran, mot thda thudn nglrng ban
c6 diéu kién da dugc cong b6 vao gilta thang 4 va sau d6é dugc gia han, gilp gid Brent ha nhiét tir vung
dinh trén 100 USD/thung vé quanh 98 USD/thung. Tuy nhién, day chi la su diu lai tam th&i. Eo bién
Hormuz chua hoan toan luu thdong binh thudng, cac tuyén bd cirng ran tlr Iran van hién dién, va |énh
ngirng ban vé ban chat la thda thuan don phuong tir phia M§. Rai ro lam phéat chi phi day & quy mo
toan cau vi vay van la bién sé thudong truc trong cac quy con lai cila nam 2026.

O tang trong nudc, ap luc rd rét hon dén tir mat bang 1&i suat. Trong thang 4, 1 suat huy ddng pho
bién quanh 8-9%/nam, cé thoi diém cham 10% & ky han dai. H& qud t&c thai la thanh khodn ching
khoan gidm gan 20% con khodng 24.300 ty dong/phién, khi mot phan dong tién nhan réi quay vé kénh
tiét kiém. BDong thdi, CPl thang 4 tang 5,46% so v&i cung ky - mlrc cao nhat trong 5 nam gan day cho
thang 4.

Su két hgp gitra 1di suat cao, lam phat neo trén 5% va yéu cau 6n dinh ty gia dang lam hep khong gian
chinh sach tién té. Piéu nay khang dinh rang mat bang chi phi von cao c6 thé la dac diém xuyén suot
nam 2026, chr khéng phai hién tugng ngan han - va sé la bién s6 dinh hinh lai cach thj trudng dinh
gia tai san trong cac quy tai.

NIEM TIN VA HANH PONG CUA VNDAF

Tong hoa hai truc trén, VNDAF cho rang thi trudng dang budc vao giai doan ma cac yéu td thuan Igi
dai han - FTSE da xac nhan, ky vong MSCI phia trudc - cung ton tai v&i ap luc vi mo ngan - trung han
tur dia chinh tri, 1di suat va lam phat. Trong bdi canh d¢, Igi thé dau tu sé thudc vé doanh nghiép cé
dong tién thuc, bang can déi lanh manh va kha nang hap thu t6t bién déng chi phi vén.

Trén co s& d6, VNDAF duy tri ba nguyén tac nhat quan:

« Uu tién doanh nghiép dau nganh trong danh sach du kién cha FTSE, dadp Ung tiéu chuan quoéc té -
nhém hudng Igi sém nhat néu 16 trinh MSCI dugc kich hoat.

« Than trong vdi cac nhém don bay cao hoac nhay cam véi gid nang lugng - nhirng déi tugng dé tén
thuong nhéat khi 13i sudt cao va rai ro dia chinh tri cé thé tai phat.

« Duy tri ty trong tién mat hgp ly dé bao vé danh muc trudc bién ddng ngan han, dong thoi gitr du dia
gidi ngan chon loc trong cac nhip diéu chinh k§ thuat cda quy II.

Chung t6i tin rang tir nay dén cot méc 21/9/2026, thj trudng sé van ddng theo cau tric nhiéu hon theo
nhip. Su kién nhan véi gia tri ndi tai va ky luat trudc bién ddong ngan han 1a Igi thé canh tranh quan
trong nhat.

Tran trong,
Ban Quan tri Quy mé& VNDAF
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	THƯ GỬI NHÀ ĐẦU TƯ CỦA BAN QUẢN TRỊ VNDAF
	Tháng 4 khép lại với một bước ngoặt quan trọng khi VN-Index phục hồi 10,7% lên 1.854 điểm – mức tăng tháng mạnh nhất kể từ tháng 8/2025. Đà phục hồi này diễn ra trên nền hai trục chuyển động trái chiều: cú hích thể chế khi FTSE Russell chính thức xác nhận lộ trình nâng hạng, và áp lực vĩ mô khi rủi ro địa chính trị tại Trung Đông chưa khép lại trong khi lãi suất trong nước tiếp tục neo cao. Trong bức thư tháng này, VNDAF xin chia sẻ góc nhìn về hai trục đó.
	NÂNG HẠNG FTSE ĐÃ XÁC NHẬN – KỲ VỌNG TIẾP THEO HƯỚNG VỀ MSCI
	Vào lúc 3h sáng ngày 8/4, FTSE Russell chính thức xác nhận giữ nguyên lộ trình nâng hạng Việt Nam từ Thị trường Cận biên lên Thị trường Mới nổi Thứ cấp, có hiệu lực từ ngày 21/9/2026. Đây là cột mốc lịch sử sau hơn 8 năm Việt Nam nằm trong danh sách theo dõi, được khẳng định nhờ Thông tư 08/2026/TT-BTC thiết lập khung pháp lý cho mô hình công ty chứng khoán toàn cầu (Global Broker) và hoàn thiện cơ chế không yêu cầu ký quỹ trước giao dịch (NPF). Lộ trình triển khai theo bốn giai đoạn từ tháng 9/2026 đến tháng 9/2027 cho thấy FTSE ưu tiên một quá trình chuyển đổi trật tự, thay vì cú sốc dòng vốn một lần. Dòng vốn thụ động ước đạt khoảng 1,7 tỷ USD khi hoàn tất, chưa kể dòng vốn chủ động. Tuy nhiên, ý nghĩa quan trọng hơn không nằm ở quy mô dòng vốn ngắn hạn, mà ở chỗ đây là điểm khởi đầu của một chu kỳ chuẩn hóa kéo dài, trong đó các yêu cầu về minh bạch, quản trị và công bố thông tin sẽ tiếp tục được nâng lên theo chuẩn quốc tế.
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	TRUNG BÌNH 3 NĂM GẦN NHẤT
	Đặc biệt, sự kiện này mở ra kỳ vọng tiếp theo: nâng hạng MSCI. Trong kỳ rà soát tháng 6/2026, khả năng Việt Nam được đưa vào danh sách theo dõi của MSCI đang được đánh giá cao khi phần lớn tiêu chí tiếp cận thị trường đã được đáp ứng. Mục tiêu dài hạn theo Đề án Nâng hạng của Chính phủ là đạt chuẩn MSCI Emerging Market vào năm 2030 – cột mốc sẽ đưa thị trường vốn Việt Nam vào không gian phân bổ tài sản của các quỹ tổ chức lớn nhất thế giới. Đối với VNDAF, đây là chuyển động cấu trúc củng cố thêm định hướng tập trung vào các doanh nghiệp đầu ngành, đáp ứng tiêu chuẩn quốc tế.

	ĐỊA CHÍNH TRỊ KHÓ ĐOÁN, LÃI SUẤT TRONG NƯỚC NEO CAO
	Đối trọng với tín hiệu tích cực từ thể chế là môi trường vĩ mô vẫn còn nhiều ẩn số ở cả hai cấp độ. Trên bình diện quốc tế, sau hơn sáu tuần leo thang căng thẳng Mỹ – Iran, một thỏa thuận ngừng bắn có điều kiện đã được công bố vào giữa tháng 4 và sau đó được gia hạn, giúp giá Brent hạ nhiệt từ vùng đỉnh trên 100 USD/thùng về quanh 98 USD/thùng. Tuy nhiên, đây chỉ là sự dịu lại tạm thời. Eo biển Hormuz chưa hoàn toàn lưu thông bình thường, các tuyên bố cứng rắn từ Iran vẫn hiện diện, và lệnh ngừng bắn về bản chất là thỏa thuận đơn phương từ phía Mỹ. Rủi ro lạm phát chi phí đẩy ở quy mô toàn cầu vì vậy vẫn là biến số thường trực trong các quý còn lại của năm 2026. Ở tầng trong nước, áp lực rõ rệt hơn đến từ mặt bằng lãi suất. Trong tháng 4, lãi suất huy động phổ biến quanh 8–9%/năm, có thời điểm chạm 10% ở kỳ hạn dài. Hệ quả tức thời là thanh khoản chứng khoán giảm gần 20% còn khoảng 24.300 tỷ đồng/phiên, khi một phần dòng tiền nhàn rỗi quay về kênh tiết kiệm. Đồng thời, CPI tháng 4 tăng 5,46% so với cùng kỳ – mức cao nhất trong 5 năm gần đây cho tháng 4.
	Sự kết hợp giữa lãi suất cao, lạm phát neo trên 5% và yêu cầu ổn định tỷ giá đang làm hẹp không gian chính sách tiền tệ. Điều này khẳng định rằng mặt bằng chi phí vốn cao có thể là đặc điểm xuyên suốt năm 2026, chứ không phải hiện tượng ngắn hạn – và sẽ là biến số định hình lại cách thị trường định giá tài sản trong các quý tới.

	NIỀM TIN VÀ HÀNH ĐỘNG CỦA VNDAF
	Tổng hòa hai trục trên, VNDAF cho rằng thị trường đang bước vào giai đoạn mà các yếu tố thuận lợi dài hạn – FTSE đã xác nhận, kỳ vọng MSCI phía trước – cùng tồn tại với áp lực vĩ mô ngắn – trung hạn từ địa chính trị, lãi suất và lạm phát. Trong bối cảnh đó, lợi thế đầu tư sẽ thuộc về doanh nghiệp có dòng tiền thực, bảng cân đối lành mạnh và khả năng hấp thụ tốt biến động chi phí vốn. Trên cơ sở đó, VNDAF duy trì ba nguyên tắc nhất quán:
	• Ưu tiên doanh nghiệp đầu ngành trong danh sách dự kiến của FTSE, đáp ứng tiêu chuẩn quốc tế – nhóm hưởng lợi sớm nhất nếu lộ trình MSCI được kích hoạt. • Thận trọng với các nhóm đòn bẩy cao hoặc nhạy cảm với giá năng lượng – những đối tượng dễ tổn thương nhất khi lãi suất cao và rủi ro địa chính trị có thể tái phát. • Duy trì tỷ trọng tiền mặt hợp lý để bảo vệ danh mục trước biến động ngắn hạn, đồng thời giữ dư địa giải ngân chọn lọc trong các nhịp điều chỉnh kỹ thuật của quý II.
	Chúng tôi tin rằng từ nay đến cột mốc 21/9/2026, thị trường sẽ vận động theo cấu trúc nhiều hơn theo nhịp. Sự kiên nhẫn với giá trị nội tại và kỷ luật trước biến động ngắn hạn là lợi thế cạnh tranh quan trọng nhất.
	Trân trọng, Ban Quản trị Quỹ mở VNDAF



