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Bao cao Thi trwérng trai phiéu Ngay 30/3/2026

Thi trwong TPDN dai ching dan khéi sac nho nén tang ky luat
chat ché hon

= Duw no TPDN duy tri & mic &n dinh 1.487 nghin ty dong (tang 14,2% so véi cuing ky va di ngang

Nguyén Bao Chau i s0 voi thang trwdc). Con sé nay phan anh sy can béng gitva hoat dong phat hanh, dao han va
Chuyén vién, Nganh Kinh Té Vi M6 mua lai, trong do6 cac ngén hang dang tang déan thj phan, trong khi nganh BBS tiép tuc qua trinh
chau.nbao@hsc.com.vn gidm don by tai chinh.

+84 24 3933 4693 Ext. 4876 = Phat hanh dai chung tiép tuc thu hit sy quan tam, chiém t&i 98% gia tri phat hanh mai trong thang

2. Biéu nay cho thay sw chuyén dich dan sang cac kénh huy déng vén minh bach va dugc kiém
soat chat ché hon sau nhirng ho trg' chinh sach gan day doi véi hoat dong phat hanh dai ching
va xép hang tin nhiém.

Pham Vii Thang Long

Giam Bo6c Cap Cao, Kinh Té Vi M6

long.pvthang@hsc.com.vn

+84 24 3933 4693 Ext. 4805 * Mac du gia tri dao han trong thang 2 van & murc thap la 3,5 nghin ty doéng do yéu té6 mua vu, ap
Iwc dy kién sé tang 1én khi co t&i 205,7 nghin ty dong trai phleu dén han trong nam 2026. Trong
d6, nganh BDS dan d4u véi ty trong 42%, cho thay rdi ro tai co' cAu ng sé & mirc cao trong nhirng
quy toi.

Phat hanh do ngan hang dan dat, kénh dai ching thuc day thi tredong

Trong thang 2, tdng gia tri phat hanh dat 3,4 nghln ty déng, trong do6 cac dot phat hanh dai ching chiém

98%. Diéu nay phan anh tac déng ngay cang rd cua cac thay ddi vé quy dinh phap ly, dac biét la Nghl dinh
s6 245/2025/ND-CP (cé hiéu lwc tir thang 9/2025), quy dinh bat budc xép hang tin nhiém dbi voi cac té chirc
phi ngén hang phat hanh trai phiéu ra céng chang. Ngoal ra, theo bd Luat sb 56/2024/QH15, céc td chic
phat hanh bat budc phai cé xép hang tin nhiém va tai sdn dam bao/ bao Ianh thanh toan déi véi cac dot phat
hanh riéng 1é chao ban cho NDT ca nhan chuyén nghiép (co hiéu lwc tir thang 1/2026).

Hién nay, khoang 1/3 so té churc phat hanh TPDN da duoc xép hang tin nhiém, trong d6 nganh BDS chiém
ty trong I&n nhét, chl yéu ndm trong nhém xép hang trung binh (tr BB+ dén BBB-). Didu nay cho thay Su
tham gia tich cyc nhung cting di kém voi mirc d6 nhay cadm cao hon dbi véi cac didu kien huy dong von.
Nhin chung, viéc m& rong dd phd clia xép hang tin nhiém tiép tuc gitp cai thién ky luat va tinh minh bach
cua thj trwong.

Hoat dong phat hanh dwoc dan dét cha yeu bdi nhém ngén hang, tiéu biéu la BID (Mua vao, gia muc tiéu
41.900d) voi 3,3 nghin ty ddng, chl yéu nhdm bd sung vén cép 2; trong khi d6 hoat dong cua nganh BbS
van trdm lang. Cung luc d6, lgi suét c6 xu hwéng ting theo da tang ca lai suat huy dong co' s&, dat mirc
trung binh 9,17%. Dién bién nay cho théy chi phi huy dong vén dang tang 1én va tiém an rw ro tai co' cu ng
cho cac td chirc phat hanh cé nang luc tai chinh yéu hon hodc dang ap dung lai suét tha ndi.

Hoat dong mua lai trdm lang vé&i sw dan dat cia nhém BDS

Gia tri mua lai trai phiéu van duy tri & mirc thdp trong théng 2, dat 2,1 nghin ty ddng, trong d6 Nova Final
Solutions (thudc NVL) chiém phan I6n véi 997 ty dong. Ké tir dau ndm, tdng gia tri mua lai dat 3,6 nghin ty
ddng, giam manh 80% so voi cung ky va twong dwong 43% gia tri phat hanh mai, cho thay ap lwc dao han
hién van trong tm kiém soat. Hoat dong nay tap trung chd yéu & nhom BBS (chiém 65%), trong khi hoat
déng mua lai cia nganh Ngan hang van & mic téi thiéu.

Gia tri dao han cham mirc thap nhat trong 12 thang do yéu té6 mua vu

Téng gia tri d4o han trong thang 2 dat 3,5 nghin ty déng, murc thap nhét trong vong 12 thang qua, do hiéu

rng mua vy trong giai doan dau nam. Mac du dang trong giai doan tram lang, ap lwc dao han duoc ky vong

sé& tang manh trong nhikng quy t¢i, véi khodng 205,7 nghin ty dong TPDN dén han. Trong d6, nganh BBS

(chiém 42%) van |a tam diém rdi ro chinh.

Khoéng ghi nhan trwong hop trai phiéu thanh toan cham méi, trai
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phieu cé van de chu yeu la thay doi dieu khoan

Gia tri trai phiéu c6 van dé dat 2,6 nghin ty déng trong thang 2, gidm manh 57% so véi cung ky nhwng tang
45% so vai thang trwde. Tuy nhién khéng co trvong hop cham thanh toan maéi nao dwgc ghi nhén trong

thang thi 2 lién tlep Mrc tang chi yéu dén tir cac hoat dong tai co cau k¥ thuat, dac biét la ' gia han ky han

trai phleu cho thay ky luat thi tredng dang dwoc cai thién. Nhin chung, ty 1& trai phiéu ¢ van @& duy tri én

dinh & mrc 15,3% tong gia tri trai phiéu dang lwu hanh, trong dé rdi ro chuyén dich tir cham thanh toan
sang trai phiéu tai cAu tric c6 kiém soat.

Bén géc béng tiéng Anh clia bao céo nay dugc phét hanh vao ngay 20/3.

Biéu dd 1: Gia tri TPDN Iwu hanh hang thang theo nganh
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Ghi chu: Dir liéu trong béo céo cta chiing t6i dugc trich xuét ttr cdng HNX va VBMA véo ngay 5/3/2026
Nguén: HNX, HSC
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Qua trinh chuyén dich co’ cau: Phat hanh dai chiing
gia tang do ky luat tin dung that chat

Thi trwng TPDN duy tri trang thai 6n dinh trong thang 2 véi téng gia tri dang luu
hanh & murc 1.487 nghin ty déng (tdng 14,2% so véi cung ky va di ngang so v&i
thang trwdc). Thi trwong dwoc hé tro béi sw can béng gilra hoat ddng phat hanh,
d4o han va mua lai; cac ngan hang dang gia tang thi phan trong khi nganh BBS tiép
tuc qua trinh gidm don bdy. Gia tri phat hanh dat 3,4 nghin ty ddng, cha yéu dén ti
nhém NHTM va kénh phat hanh dai ching (chiém 98%). Diéu nay phan anh sy
chuyén dich cAu tric sang cac hinh thirc huy dong vén minh bach hon, véi khoang
1/3 sb t6 chirc phat hanh hién da dwoc xép hang tin nhiém. Loi suét ting 1én 9,17%,
cho thay chi phi huy déng vén gia tang va tiém an rdi ro tai co cAu no cho céc tb
chirc phat hanh yéu hon. Trong khi d6, gia tri mua lai van & mirc thap (2,1 nghin ty
ddng) va gia tri dao han gidm xudng mirc thp nhét trong 12 thang (3,5 nghin ty
déng). Tuy nhién, ap lwc dy kién sé& cao hon véi 205,7 nghin ty dong trai phiéu dén
han trong nam 2026, dan dau la nganh BDS. Dang chu y, thi trwéng khéng ghi nhan
thém trwong hop thanh toan cham mai, ty 1& trai phiéu c6 van dé 6n dinh & mic
15,3% va ri ro dang chuyén dich sang trai phiéu tai cAu truc.

Thi trieong TPDN: Duy tri 6n dinh trong béi canh cai cach phap
ly

Trong thang 2, gia tri TPDN dang Iwu hanh duy tri & mic on dinh sau ky nghi Tét
Nguyén dan, dat khoang 1.487 nghin ty dong, tang 14,2% so v&i cung ky va di ngang
s0 v&i thang trude (Biéu do 1, trang trwde). Ket qua nay phan anh sy can bang twong
dai gitra lvong phat hanh méi so voi lwgng dao han va mua lai trong ky, cho thay thi
treong dang buwédc vao giai doan on dinh hon sau thoi ky diéu chinh manh.

V& co cau, nganh Ngan hang tiép tuc gia tang ty trong va déng vai trd dan dét thi
trwérng, chiém khoang 49% tdng dw no trai phiéu tinh dén cudi thang 2, tang dang ké
so v&i mirc 44% nam ngoai. Nguwoc lai, ty trong cla nganh BDS tiép tuc sut giam
xudng 26% (so v&i 29% cuing ky), phan anh qua trinh gidm don bay va tai co cu bang
CDKT dang dién ra trong nganh.

Mét diém sang dang chi y la sw tang trwdng cla trai phiéu dai ching, véi gia tri dw
no dat 205,8 nghin ty ddng, twong dwong 14% tdng quy mé thi trwong va ting 32%
so vé&i cung ky (Biéu dd 2). Sy tang trwdng nay chd yéu la nhé cac doanh nghiép 16n
c6 vi thé tai chinh vixtng manh va dong tién &n dinh, cho thdy chat lwong phat hanh
trén thi trwong dai ching dang dan cai thién. Xu hwéng nay nhan manh tac dong ngay
cang ting cta nhirng thay doi vé quy dinh phap ly, dac biét 1a yéu cau bat budc xép
hang tin nhiém déi véi trai phiéu phat hanh dai ching cua cac té chirc phi ngan hang
theo Khoan 2 Diéu 19 Nghi dinh s6 245/2025/ND-CP (c6 hiéu lwc tir thang 9/2025).
Bén canh d6 |a cac yéu cau vé xép hang tin nhiém va tai sdn dam bao/bao lanh thanh
toan doi v&i cac dot phat hanh riéng 1& chao ban cho nha dau tw ca nhan chuyén
nghiép t» ddu ndm 2026, theo Khoan 1a va 1b Luat sb 56/2024/QH15. Nhitng dién
bién phap ly nay dang dan dinh hinh lai cAu tric thi trwéng theo hwéng minh bach,
tiéu chudn héa va bén virng hon.
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Biéu d6 2: Gia tri TPDN Iwu hanh hang thang: phat hanh riéng 1é so v&i chao ban
cong khai

Gia tri trai phiéu phat hanh ra céng chung tiép tuc tang, chiém 14% téng dw no trai phiéu
dang Iwu hanh va tang 32% so véi cung ky trong thang 2
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Ngudn: HNX, VBMA, HSC

V& hoat ddng xé&p hang tin nhiém tai Viét Nam, sé liéu tdng hop tir cac tb chirc trong
nwéc bao gdm FiinRatings, VIS Rating, S&| Ratings va Saigon Ratings cho thay, tinh
dén cudi ndm 2025, tdng cdng da cé 137 td chirc phat hanh dwoc xép hang, twong
dwong khoang 1/3 tong sb té chirc phat hanh trén thj trwdng. Bang chu y, chi riéng
trong nam 2025 da cé thém 58 t6 chirc phat hanh méi duwoc xép hang, phan anh sy
gia tang nhanh chéng vé mirc d6 tham gia, dac biét 1a sau khi quy dinh b&t budc xép
hang tin nhiém déi véi phat hanh dai ching ctia cac td chirc phi ngan hang cé hiéu
lwc vao thang 9/2025. Diéu nay khang dinh sy cai thién trong co' s& ha tang théng tin
tin dung cla thi trwong, tir d6 cting ¢d niém tin ciia NDT.

Biéu dd 3: Sé lwong td chirc phat hanh TPDN dwoc xép hang tin nhiém (liy ké)

Chi riéng nam 2025, c6 thém 58 t& chirc phat hanh dwoc xép hang tin nhiém, nang téng
s6 lén 137 tinh dén cubi nam, twong dwong khoang mét phan ba téng sé t6 chirc phat
hanh TPDN
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Ghi chu: Loai trir cac xép hang tin nhiém ap dung cho cong cu no va cac xép hang bdo mét; bao gém céc xép
hang tin nhiém té chirc phat hanh da hét hiéu luc. Xép hang hét hiéu luc la céc xép hang khéng con gia tri, do tréi
phiéu khéng con luu hanh hodc té chirc xép hang da ngimg theo déi/danh gia té chirc phat hanh.
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Biéu do 4: Phan b cac té chirc cé xép hang tin nhiém theo nganh
Nganh BDS chiém ty trong I6n nhét trong s6 cac t6 chirc phat hanh duoc xép hang, voi
murc xép hang chi yéu tap trung & nhom trung binh (tir BB+ dén BBB-)

mBDS B Chirng khoan
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Phan bé xép hang tin nhiém doanh nghiép theo nganh
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Nguén: FiinRatings, S&! Ratings, VIS Ratings, Saigon Ratings, HSC

Ghi chu: Loai trtr cac xép hang tin nhiém ap dung cho cdng cu ng' va cac xép hang bdo mat; bao gom cac xép
hang tin nhiém té chirc phat hanh da hét hiéu luc. Xep hang hét hiéu luc Ia cac xép hang khéng con gia tri, do trai
phiéu co sé khdng con lvu hanh hodc té chirc xép hang da ngting theo déi/danh gia té chirc phat hanh.

Co cau theo nganh, BDS chiém sé lwong td chirc phat hanh dwoc xép hang I&n nhét,
tuy nhién, cac mirc xép hang tap trung chi yéu & nhom trung binh (tr BB+ dén BBB-),
phan anh dac thu rdi ro cao hon ctia nganh. Nhin chung, cac mic xép hang tir BBB-
tré 1én dwoc coi la “hang dau tu”, cho thay nang luc tin dung twong déi manh va ri
ro v& no th&p. Trong khi d6, cac mirc xép hang dwéi BBB- (hay BB+ tré xubng) thudc
nhém “dwéi mirc dau tw” hodc “loi suat cao”, phan anh rdi ro cao hon va nhay cam
hon vai cac diéu kién kinh doanh va tai chinh.

Trong nganh BDS, hau hét cac td chirc phat hanh tap trung quanh ranh gidi gitra 2
nhém nay, cho thay rdi ro tin dung & mic cao. Tuy nhién, mét s6 doanh nghiép hang
dau da dat mirc xép hang cao hon trong nhém hang A (hang dau tw c&p cao), vi du
nhw VHM (N&m gil, gia muc tiéu 123.300d) va BCM (Tang ty trong, gia muc tiéu
72.600d), phan anh sy phan hoa rd rét trong nganh.

Trong khi d6, cac td chirc phat hanh trong cac nganh ngan hang, tai chinh va chirng
khoan thuweng dwoc xép hang trong khodng A- dén A, phan anh nén tang tai chinh
virng chéc va én dinh hon. D6 phi cia xép hang tin nhiém ciing dang mé rong sang
céc linh vuc khac bao gdbm xay dwng, nang lwong va dich vu tiéu dung, cho thay thi
trwong TPDN Viét Nam dang dan tién t&i ky luat thj trwong va minh bach thong tin
cao hon. Khi cang nhiéu t6 chirc phat hanh dwoc dwa vao khung xep hang, si phan
hoa ctia NDT dya trén chat lweng tin dung sé tr& nén rdé nét hon, cling c6 xu huo’ng
chuyen dich sang cac dot phat hanh chéat lwong cao va hd tro cho sy phat trién cta
thj trwérng trai phiéu dai chung.

Phat hanh do ngan hang dan dat, kénh dai chung thuc day thj
truwong

Thj trwong TPDN tiép tuc cho théy sw phan hoéa ro rét gilba cac nganh va kénh phat
hanh trong thang 2. Nganh ngan hang va kénh phat hanh dai ching tiép tuc gitr vai
trd dan dét, trong khi cac linh viec ¢6 rii ro cao hon van dang héi phuc & mirc d6 vira
phai. Tong khéi lwgng phat hanh dat 3,4 nghin ty dong, tang 44% so voi cung ky
nhwng giam 36% so voi thang tredce, chu yéu phan anh yéu t6 mua vu khi ky nghi Tét
Nguy&n dan nam tron trong thang da tam thdi lam gian doan cac hoat déng huy déng
vbn (Biéu dd 5) (M&i xem Biéu d6 19 phan Phu luc).

www.hsc.com.vn Trang 4

Xin vui long xem noi dung chi tiét vé xung dot loi ich va khuyén céo cudi bao céo nay



:hsc

Bao cao Thi trwéng trai phiéu Ngay 30/3/2026

Biéu do 5: Gia tri trai phiéu phat hanh hang thang theo nganh
Gié tri phat hanh trong thang 2 tang 44% so voi cung ky nhung giam 36% so voi thang
trwdre, chid yéu do tac dong clia hiéu trng mua vu
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Ghi chu: Di¥ liéu trong bao céo cla chuing t6i duoc trich xuét tir cong HNX va VBMA vao ngay 5/3/2026
Nguén: HNX, HSC

Biéu do 6: Gia tri trai phiéu phat hanh hang thang theo loai hinh
Gia tri TPDN phat hanh ra cong chiing chiém 98% téng gia tri phat hanh trong thang 2, tiép
tuc dong vai trd dan dat thi tredng thang thi 2 lién tiép
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Ghi chu: Dir liu trong béo céo cta ching t6i duoc trich xuét tir céng HNX va VBMA véo ngay 5/3/2026
Nguén: HNX, HSC

o

Dang cha y, kénh phat hanh dai chang duy tri vi thé gan nhw ap dao, chiém toi 98%
tbng gia tri phat hanh trong thang va danh déu thang thtr nam lién t|ep ghi nhan cac
dot phat hanh dai chung (Biéu db 6). Biéu nay nhan manh sy chuyen dich co cAu
trong viéc huy dong vén, dwoc thic day bdi khung phap ly dang dan hoan thién, déc
biét la viéc ap dung quy dinh b&t budc xép hang tin nhiém va nhirng nd lwc nham tiéu
chudn héa cac thong 1é thi truong.

Xét theo khia canh nganh, toan bd lvgng phat hanh dai ching trong thang déu thude
vé nganh ngan hang, v&i BID phat hanh 3,3 nghin ty dong, ky han ttr 7-10 nam va lai
suat dao dong tw 6,8% dén 6,85%. Céac giao dich nay nam trong chuwong trinh_huy
dong vén tri gia 9 nghin ty ddng cua BID nhdm ting cwérng vén cap 2, qua dé hd tro
hé sb an toan vén va duy tri nang lwc tang truwdng tin dung. Ngwoc lai, nganh BDS chi
chiém 2% téng lwong phat hanh véi mét dot phat hanh riéng 1é duy nhét tri gia 80 ty
ddng ctia CTCP Dau tw Thién Phuc, ¢é ky han 3 nam va l&i suat phat hanh 11,5%.
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Lay ké ké tir ddu n&m, tbng gia tri phat hanh trong 2 thang dat 8,7 nghin ty ddng, trong
dé 95% dwoc phat hanh qua kénh cong ching. Mac du cac ngan hang van tiép tuc
chiém wu thé (v&i 64% thi phan), nhwng khéi lwgng phat hanh ctia nhém nay da giam
so v&i cung ky.

Biéu dé 7: Co ciu ky han phat hanh TPDN méi theo thang

Ky han phat hanh binh quan trong thang 2 tiép tuc tap trung chd yéu trong khodng tir 6
dén 10 nam

m<3 nam m 3-5 nam 6-10 nam >10 nam
100% 1 2% 2% 1% 1% 5o,
90% - 14%  17% 530, 23% 19% 23%
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T2/25 T5/25 T8/25 T11/25 T2/26

Ngudn: HNX, HSC

Biéu d6 8: Lai suat phat hanh binh quan hang thang theo nganh

L4i suat phat hanh binh quan tang 157 diém co ban so v&i cung ky nhung gidm 57 diém
co ban so v&i thang trudc xubng con 9,17%, nhin chung dién bién cung chiéu véi xu hwéng
téng cla |4i suat tién glri tai cac NHTM cé vén Nha nwéc

e BDS ® Ngan hang
Chirng khoan Hang hoéa & dich vu tiéu dung
Nang lvong Xay dwng
e Khéc — Binh quén
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— ) °
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z oo ® %000 00 o0’ ¢
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-

3

1 T T T T

T2/24 T8/24 T2/25 T8/25 T2/26

Ghi chu: Tréi phiéu khéng 14i suét & trai phiéu chuyén déi khéng duoc tinh Iai suat binh quan
Nguén: HNX, HSC

V& loi suat, loi suat phat hanh binh quan thang 2 & mac 9,17%, tang 157 diém co ban
so0 V@i cung ky nhwng giam 57 diém co ban so v&i thang truéc (Biéu dd 8). Loi suét
trai phiéu do ‘ngan hang phat hanh dang c6 xu hwéng nhich tang dan, theo séat xu
hwéng lai suat huy dong gan day tai cac NHTM c6 von nha nudc, tir do day chi ph|
huy déng vdn cla cac cong cu lai suét tha ndi Ién cao. Trong bbi canh l3i suét co s&
tang nhe, rdi ro tai co cAu no' c6 thé gia tdng dbi v&i cac td chirc phat hanh cé cau
trac |4i suat tha ndi, dac biét 1a nhirng doanh nghiép c6 dong tién hoat ddng chwa hoi
phuc hoan toan.
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Dai vai cau tric ky han, hoat dong phat hanh van tap trung manh vao cac ky han dai
(6-10 nam), phan anh chién lwoc rd rét cla cac ngén hang trong viéc toi wu hdéa cau
tric ngudn vén va nang cao chat lwong vén tw co (Bidu db 7).

Hoat d6ng mua lai trdm lang vé&i sw dan dat cia nhém BDS

Hoat déng mua lai TPDN trong thang 2 dat khoang 2,1 nghin ty ddng, gidm manh 45%
so v&i cung ky nhuwng da tang 46% so véi thang trwde (Biéu db 9). Su gia ting so voi
thang truwé'c chd yéu mang tinh ki thuat, phan anh sy phuc héi tir mc nén thap trong
thang 1, trong khi ky nghi Tét Nguyén dan ndm tron trong thang 2 van tiép tuc lam
gian doan mét phan cac hoat déng thanh toan va mua lai. Nhin chung, mic tang
trwdng so voi thang trwdc nén dwgc xem la moét sw diéu chinh ngén han hon |a tin
hiéu cta ap lwc tat toan dang gia tang.

Ly ké ké tlr ddu nam, téng gia tri mua lai trong hai thang d&u nam dat 3,6 nghin ty
ddng, gidm manh 80% so vé&i cung ky va twong duwong 43% téng khéi lwong phat
hanh méi (Biéu db 10). Ty |& mua lai trén phat hanh méi & mirc twong ddi thap cho
thay ap lwc déo han va nhu cau mua lai trwdc han van trong thm kiém soat trong giai
doan dau nam. Diéu nay phu hgp v&i hiéu rng mua vu cla thj tredng, khi hoat déng
phat hanh trai phiéu trong nhirng ndm trwéc thwdng tap trung ké t» Q2, dan dén viéc
cac dot dao han va hoat dong mua lai ciing sé tap trung vao cac quy sau. Co cau theo
nganh, phan khuc BDS tiép tuc chiém wu thé khi dong gop 65% tong gia tri mua lai,
trong khi ty trong cia nganh Ngan hang van khong dang ké chi & mic khoang 2%.

Tinh riéng thang 2, cac t6 chirc phat hanh BDS da déng gop 61% téng gia tri mua lai,
twong dwong 1,3 nghin ty dong, gap 3 Ian so v&i cung ky va tang 29% so véi thang
trwéc. Hoat ddng nay tap trung vao mét sé giao dich quy mé I&n, dang cha y nhét 1a
Nova Final Solution (thuéc NVL) (Mua vao, gia muc tiéu 14.000d) da mua lai 997 ty
dong, giam dw no trai phiéu xuéng 102,7 ty ddng. KN Cam Ranh (Chwa niém yét)
cling thwe hién mua lai 290 ty déng, tat toan toan bd ma trai phiéu KNCCH2126001.

Ngwoc lai, hoat ddng mua lai trong nganh Ngan hang rat han ché voi chi mot giao
dich dwoc ghi nhan tr TPB (Mua vao, gia muc tiéu 19.000d) véi gia tri 54 ty ddng. Ma
trai phiéu nay dwoc tat toan chi sau hon 6 thang phat hanh, phan anh céach tiép can
linh hoat va tan dung thoi diém trong viéc quan ly chi phi huy déng vén.

Biéu dé 9: Gia tri trai phiéu mua lai hang thang theo nganh
Gia tri TPDN mua lai trong thang 2 giam manh 45% so v&i cung ky nhung tang 46% so voi
thang trwdre, dat 2,1 nghin ty dong
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Ngudn: HNX, HSC
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Biéu dd 10: Gia tri trai phiéu: Mua lai va phat hanh méi
Gia tri trai phiéu mua lai trong 2 thang dau ndm 2026 bang 43% gia tri phat hanh méi

900 1 Tréi phiéu mua lai  OTrai phiéu phat hanh moi
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Nguén: HNX, HSC

Gia tri dao han cham mirc thap nhat trong 12 thang do yéu t6
mua vu

Trong thang 2, tbng gia tri o han TPDN dat 3,5 nghin ty ddng, tdng 14% so véi cung
ky nhwng gidm manh 30% so véi thang trwéc, danh dau mirc ddo han hang thang
thap nhat trong vong 12 thang qua. Xu hwéng nay nhan manh hiéu (rng mua vu trong
giai doan dau nam, khi gia tri dao han twong ddi thap trwdc khi tdng manh tré lai ké
tr Q2.

Co chu theo nganh, phan khuc BDS tiép tuc chiém ty trong ap dado, déng gop 56%
tbng gia tri d4o han va tiép tuc ganh chiu nghia vu trd no I&n nhét trén thij truong.
DPang chu y, day la thang the 2 lién tiép khéng ghi nhan gia tri dao han tir nganh Ngan
hang, cho thay 16 trinh dao han trong ngén han cia nganh nay van dwoc phan b kha
hop ly va trong tdm kiém soat.

O cép do td chirc phat hanh, CTCP Bau tw Thwong mai Gia Khang (Chwa niem yét)
ghi nhan gia tri dao han I&n nhét trong thang véi khodng 1,5 nghin ty ddng, theo sau
la VIC (Ban ra, gia muc tiéu 62.500d) véi 1 nghin ty ddng. Cac dot dao han dang cha
y khac bao gdbm TCX (Mua vao, gia muc tiéu 78.200d) va Pai Thinh Phat (Chwa niém
yét), hai don vi nay da tt toan toan bo cac 16 trai phiéu tri gi lan lwot 1a 500 ty déng
va 472 ty ddng. Cac dot dao han nay tap trung cha yéu (7 cac doanh nghiép ngoai
ngan hang, cang cling cb thém sw phan héa vé ap lwc tai cp vén gitva cac nganh.

Trong twong lai, 4p lwc dao han dy kién sé tang cao trong cac quy con lai cta nam
véi khodng 205,7 nghin ty ddng trai phiéu dén han. Trong d6, nganh BDS dy kién
chiém khoang 42%, tiép tuc la tam diém rdi ro chinh, trong khi nganh Ngan hang chiém
khodng 20%, cho thay mét 16 trinh d4o han vira phai va dé quan ly hon (Biéu db 11)
(M&i xem Biéu d6 20 phan Phu lyc).
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Biéu do 11: Gia tri dao han hang quy theo nganh
Ap lwc dao han trong ndm 2026 dwoc dy béo tdng 35% so v&i cling ky, trong d6 42% dén
tr nganh BDS

mBDS mNgan hang = Chng khoan Hang héa va dich vu tiéu dung Nang lwong mXay dwng mKhac
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Gia tri dao han hang quy theo nganh (nghin ty ddng)
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Nguén: HNX, HSC

Khéng ghi nhan trwdng hop trai phiéu cham thanh toan méi,
7= = K re X A > X ~ R = A >

trai phiéu c6 van dé chu yeu la thay doi dieu khoan

Trong thang 2, gia tri TPDN c6 van dé dat 2,6 nghin ty déng, gidm manh 57% so v&i
cung ky nhwng tang 45% so voi thang trede. Bang cha y, khdng cd trwdng hop cham
thanh toan méi nao dwoc ghi nhan trong thang, tat ca cac dién bién déu lién quan dén
cac trai phiéu stra dbi cac diéu khoan. Day la thang thtr 2 lién t|ep‘ khong ghi nhan
trwong hop cham thanh toan mai, cho thay ky luat thi truong dang dan cai thién trong
b0| canh khung phap ly dwoc that chat va cac tiéu chuan tham gia cao hon nham cling
¢ niém tin cGa nha dau tw.

Cu thé, 1216 trai phiéu do CTCP Dién mét tri Trung Nam (Chwa niém yét) phat hanh
da duwoc gia han ky han, v&i t6ng dw ng con lai la 1,6 nghin ty déng. Cac dot gia han
nay kéo dai tr 5 thang dén 2 ndm, véi thdi diém dao han dwoc hop nhat vao cudi
thang 1 nam 2030. Trong thoi gian do, Cong ty TNHH Dau tv Big Gain (Chwa niém
yet) tiép tuc trién khai ké hoach tai co cau bang cach thanh toan mot phan nghia vu
g6c va lai thong qua cac tai san khac, qua dé glam dw no xudng 999 ty déng. Nhirng
doéng thai nay lam cho thdy xu hwéng rong hon clia cac td chirc phat hanh la lwa chon
cac gidi phap tai co ciu linh hoat théng qua dam phan, thay vi dé& vi pham nghia vu
thanh toan.

Tinh dén cudi thang 2, tng dw ng trai phiéu co van dé chiém 15,3% toan thj truong,
gan nhw di ngang so v&i thang trwéc. Trong do, khoang 6% duoc phan loai la cham
thanh toan, phan con lai bao gdm céc trai phiéu da sira doi diéu khoan (Biéu d6 14-
15).

www.hsc.com.vn Trang 9

Xin vui long xem noi dung chi tiét vé xung dot loi ich va khuyén céo cudi bao céo nay


https://vietstock.vn/2026/02/cong-ty-co-phan-dien-mat-troi-trung-nam-cbtt-bat-thuong-ve-viec-keo-dai-ky-han-trai-phieu-va-dieu-chinh-gia-tri-mua-lai-trai-phieu-hang-ky-3118-1399491.htm
https://vietstock.vn/2026/02/cong-ty-tnhh-dau-tu-big-gain-cbtt-bat-thuong-ve-viec-thanh-toan-goc-lai-trai-phieu-bang-tai-san-khacma-bgich2125003-3118-1404888.htm

:hsc

Bao cao Thi trwéng trai phiéu Ngay 30/3/2026

Biéu do 12: Gia tri trai phiéu c6 van dé hang thang theo loai
Gié tri trai phiéu c6 van dé dat 2,6 nghin ty ddng, trong d6 khéng ghi nhan trudng hop
thanh toan chdm nao trong ky

20 | mmmmm Trai phiéu thanh toan cham Trai phiéu stra ddi diéu khodn —e— Téng
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Gia trj TP ¢6 v&n dé hang thang
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Ghi chu: Gid tr tréi phiéu c6 van dé cta ching t6i duoc tinh dura trén tong dw no trai phiéu tai thoi diém phét sinh
vi pham nghia vu thanh toan, thay vi chi tinh riéng phan géc va/hodc I&i dén han nhung chwa thanh toan.
Nguén: HNX, VBMA, HSC

Biéu dd 13: Co’ cau trai phiéu cé van dé da stra déi diéu khoan theo nganh
Luong trai phiéu stra ddi diéu khoan chii yéu tap trung & nhom nganh nang lugng, dan
dau la CTCP DBién mat trdi Trung Nam véi trai phiéu gia han thoi gian dao han

BDS, 39%

Nang lwong,
61%

Nguén: HNX, VBMA, HSC

Biéu doé 14: Gia tri dang lwu hanh cua trai phiéu cé van dé*
Gia tri trai phiéu c6 vén dé chiém khoang 15,3% tong gia tri trai phiéu lwu hanh trong thang
2, trong d6 chu yéu |a trai phiéu stra dbi diéu khoan

14% 1 Ty trong trai phiéu thanh toan cham / Téng gia tri trai phiéu dang Iwu hanh
——— Ty trong trai phiéu stra di didu khoan / Téng gia tri trai phiéu dang lwu hanh
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Ghi chu: Tréi phiéu co van dé = Gia trj con lai cua tréi phiéu thanh todn cham + stra doi diéu khodn.
Nguén: HNX, VBMA, HSC
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Biéu do 15: Lich dao han trai phiéu cé diéu khoan thanh toan dwoc gia han
Khoang 33% lwong trai phiéu co thdi gian dao han gbc trong nam 2025 da duoc gia han
sang nam 2026-2027

mDao han gbc trong nam 2023 ~ D&o han géc trong ndm 2024 mDao han gdc trong nam 2025
40 -

Gia trj TP co diéu khoan thaph toan dwoc gia han
(nghin ty dong)
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Ngudn: HNX, HSC

Thanh khoan trén thi trwéng thir cap doi véi trai phiéu phat
hanh riéng Ié cham mtrc thap nhat trong 12 thang

Thanh khoan binh quan ngay trén thi trwdng thir cép ddi v&i trai phiéu phat hanh riéng
lé trong thang 2 tang 15% so v&i cung ky nhwng giam 23% so voi thang trede xubng
con 4,2 nghin ty ddng, mirc th&p nhét trong vong 12 thang qua. Sy sut giam nay ch
yéu do yéu té mua vu, khi ky nghl Tét Nguyén dan roi tron ven vao thang 2 lam giam
hoat dong giao dich. T d6, téng gia tri giao dich TPDN trong thang 2 dat 63,2 nghin
ty ddng, gidm 14% so v&i cung ky va 42% so véi thang truéec.

Hoat ddng giao dich tap trung chd yéu vao trai phiéu clia cac nha phat trién BDS va
ngan hang, dan dau 1a Dau tv Hwng Phat, Dau tw & Thwong mai Viét Bic, New Era
T&T va VHM (Biéu db 17).

Biéu dé 16: GTGD binh quan ngay trén san giao dich TPDN HNX
Thanh khoan binh quan ngay trén thj truong thir qép tang 15% so voi cung ky nhung giam
23% so vé&i thang trwdc xudng con 4,2 nghin ty dong do yéu t6 mua vu
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Nguén: HNX, HSC
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Bao cao Thi trwéng trai phiéu Ngay 30/3/2026

Bang 17: TPDN giao dich nhiéu nhét trén san HNX trong thang 2/2026
Trai phiéu ctia Céng ty TNHH Hwng Phat Invest Ha Noi, Céng ty TNHH Thuong mai & Pau
tw Viét Birc, CTCP Thoi Dai M&i T&T va VHM c6 gia tri giao dich cao nhat trong thang 2

T4 chirc phat hanh Nganh
1 Cong ty TNHH Hwng Phat Invest Ha Noi IHP12501 BDS 5.36
2 Cong ty TNHH Thuong mai & Dau tw Viét Bl VDI12101 BDS 2.69
3 CTCP Thoi Dai M&i T&T NTJ12501 BDS 2.46
4 VHM VHM12501 BDS 2.37
5 VIB VIB12504 Ngan hang 2.32
6 MBB MBB12517 Ngan hang 1.74
7 CTCP Dich vu Quan ly Tai san Viét Nam VPM12401 Tai chinh 1.64
8 VIC VIC12509 Pa nganh 1.33
9 VIC VIC12502 Da nganh 1.23
10 CTCP Pau tw Xay dwng Thai Son TSO12503 BBS 1.21

Nguén: HNX, HSC
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Phu luc
Biéu dé 18: Co’ cau nha dau tw TPDN trén thj trwéng so cap
—@— Ngan hang ~—@— NDT c4 nhan
Céc cong ty bao hiém —@— Cac cong ty chirng khoan
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Nguén: B¢ Tai chinh, VIS Rating, HSC

Bang 19: Trai phiéu doanh nghiép phat hanh méi trong thang 2

Ngay Phwong thirc Gia tri Lai suat

phat hanh To chirc phat hanh phét hanh pr;etdléannh

2/6/2026 CTCP Thién Phuc Invest TP112601 BDBS Phat hanh riéng lé 80 3 11.50
2/3/2026 BID BIDL2633001C Ngan hang Chao ban cong khai 316 7 6.85
2/3/2026 BID BIDL2634002C Ngan hang Chao ban coéng khai 1,000 8 6.85
2/3/2026 BID BIDL2636003C Ngan hang Chao ban cong khai 1,985 10 6.80

Ghi chu: Di¥ liéu trong bao céo ctia chiing t6i duoc trich xuét tir cdng HNX va VBMA vao ngay 5/3/2026
Nguén: HNX, HSC

Bang 20: Gia tri dao han cao nhét (ty ddng) trong 3 thang té&i (T3/26 — T5/26)

Té chivc phat hanh T4/26 Xép hang
VIC Pa nganh 2,000 4,000 4,000 10,000 1
VHM BBS 4,000 2,000 6,000 2
CTCP Pau tw Tan Thanh Long An BBS 5,000 5,000 3
CTCP Tuw vén va Kinh doanh BBS TCO BDS 3,000 3,000 4
CTCP BCG Land BBS 2,500 2,500 5
CTCP Pau tw Xay dung Xuan Dinh Xay dwng 927 1,200 2,127 6
BCM BBS 2,000 2,000 7
CTCP Tap doan Sovico Pa nganh 2,000 2,000 8
Cong ty TNHH Bau tw kinh doanh va phat trién

thurong mai Viet An P 229 17220 1220 2
VDS Chtrng khoan 500 659 1,159 10
Téng CTCP Thwong mai Xay dwng BBS 1,131 1,131 11
CTCP B4t dong san Wonderland BDS 1,000 1,000 12
VJC Van tai 1,000 1,000 13
CTCP Pau tv Thwong mai Dich vu Gia Khang BDS 1,000 1,000 14
ORS Chtrng khoan 1,000 1,000 15

Ngudn: HNX, HSC
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Bao cao Thi trwéng trai phiéu Ngay 30/3/2026

Tuyén bo mién trach
Ban quyén thudc vé CTCP Chirng khoan Thanh phd HS Chi Minh (HSC) 2025.

Bao cao nay dwgc HSC hoac mét trong cac chi nhanh viét va phat hanh dé phan phdi tai Viéet Nam va nwéc ngoai; phuc vu cho cac nha
d4u tw td chirc chuyén nghiép 1a khach hang clia HSC va ddng y nhan cac san pham nghién ctru phan tich danh cho khach hang t chirc
ctia HSC. Néu quy doc gia khong thudc dbi twong nha dau tw néi trén, bao cao nay sé khéng nham phuc vu quy déc gia va quy doc gia
khoéng nén doc hoac dwa vao néi dung bao cao nay.

Bao cao nghién ctru nay dwoc viét véi muc tiéu duy nhét 1a cung cap nhitng théng tin khai quat dén nha dau tw té chirc. Bao céo nay
khdéng nhdm t&i nhirng muc tiéu du tw cu thé, tinh trang tai chinh cu thé hay nhu cau cu thé cla bat ky ngwdi ndo nhan duoc hodc doc
béo céo nay. Nha dau tw phai co quyét dinh clia riéng minh dwa trén tinh hinh tai chinh va muc tiéu dau tw cu thé cia minh. Cac théng tin
cling nhw y kién trong bao cdo khéng mang tinh chat m&i chao mua hay ban bét cv chirng khoan, quyén chon, hop ddng twong lai hay
cbng cu phai sinh nao tai bat ky Ianh thd cé quyén tai phan ndo. Bdng thoi, cac théng tin cling nhw y kién trong bao cdo ciing khéng nham
muc dich quang céo cho bat cv cdng cu tai chinh nao.

Y kié'n, d béo va uéc tinh chi thé hién quan diém cla nguoi viét tai thdi diém phat hanh, khéng dwoc xem la quan diém ctia HSC va ¢
thé thay déi ma khong can théng bao. HSC c¢6 thé dwa ra khuyén nghi hodc nhan dinh khac déi véi cac ddi twong nha dau tw khéng déng
y v&i ndi dung clia bao cao nay. HSC khong ¢6 nghfa vu phai cap nhat, stra dbi bao cao nay dwdi moi hinh thrc cling nhw thdng bao voi
nguoi doc trong trdng hop cac quan dlem dw bao va wdc tinh trong bao cao nay thay ddi hoac tré nén khéng chinh xéc. Théng tin trong
bao cdo nay dwoc thu thap tir nhidu ngudn khac nhau va ching t6i khéng dam bao vé sy hoan chinh ciing nhw d8 chinh xac ctia théng
tin.

Nham dam béo s tach biét va tinh déc lap gitra chuyén vién phan tich va nhan vién ctia bd phan tw doanh, HSC cé thé c6 hoac khong co
vi thé tw doanh dbi v&i bat ky chirng khoan nao dwoc dé cap trong bao cao nay. Nhan vién clia bo phén tw doanh ctia HSC c¢6 thé tham
khao goi y clia bd phan nghién ctru khi mua hoéc ban cac vj thé tw doanh hodc cac vi thé do cac quy ctia HSC quan Iy nam gir. HSC ¢6
thé& giao dich cho chinh céng ty theo goiy vé giao dich ngén han cta cac chuyén vién phan tich trong bao cao nay va ciing co thé tham
gia vao cac giao dich trai ngwoc vai y kién tw van. Theo chinh sach giao dich c& nhan, nhan vién ctia HSC ciing c6 thé c6 loi ich tai chinh
dbi v&i cac chirng khoan dwoc dé cap trong bao céo nay hodc cac cong cu lién quan. HSC ciing c6 thé co nghiép vu ngan hang dau tw
hoéc tim kiém méi quan hé hop tac kinh doanh véi nhitng céng ty dwoc dé& cap trong bao cao nay.

Nha du tw phai lvu y réng gia va khéi lvgng giao dich clia cac cong cu tai chinh ludn bién dong, co thé 1én hodc xuéng. Nhirng dién bién
trong qua khtr, néu cé, khong ham y cho nhirng két qua twong lai.

Bao cdo nay |3 tai san ctia HSC va khong dwoc cdng bd rong rai ra cdng ching, vi vay khéng ai dwoc phép sao chép, tai san xuét, phat
hanh ciing nhw tai phan phéi bat ky ndi dung nao ctia bao cao hay toan bd bao céo vi bat ky muc dich nao néu khéng cé van ban chép
thuan ctia HSC. Moi ca nhan, t& chirc sé& chiu trach nhiém dbi véi HSC vé bt ky tdn that hodc thiét hai nao ma HSC hoéc khach hang cla
HSC phai chiu do bat ky hanh vi vi pham theo Tuyén bd mién trach nay va theo quy dinh clia phap luat.

Giai thich cac mirc danh gia cé phiéu danh cho khach hang té chirc

Mua vao: Ky vong tang gia trén 20% trong khodng thoi gian 12 thang
Tang ty trong: Ky vong tang gia tir 5% dén 20% trong khoéng thoi gian 12 thang
N&m gitr: Ky vong téng gia hodc gidm gia dwéi 5% trong khoang thdi gian 12 thang
Giam ty trong: Ky vong gidm gia tlr 5% dén 20% trong khoang thi gian 12 thang
Ban ra: Ky vong gidm gia trén 20% trong khoang thoi gian 12 thang

iNSC

TRU SO CHINH CHI NHANH HA NOI

Tang 2, 3,5,6,7, 11 & 12 Toa nha AB Tang 2, Toa nha Cornerstone )
76 Lé Lai, Phuwdng Bén Thanh, TPHCM 16 Phan Chu Trinh, Quan Hoan Kiém
T: (+84 28) 3823 3299 T: (+84 24) 3933 4693

F: (+84 28) 3823 3301 F: (+84 24) 3933 4822

E: info@hsc.com.vn  W: www.hsc.com.vn
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