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Mục tiêu đầu tư của Quỹ là tăng trưởng giá trị tài sản
ròng dài hạn và tạo thu nhập ổn định cho nhà đầu tư
thông qua việc đầu tư vào các cổ phiếu chất lượng
cao, đầu ngành và được hưởng lợi nhiều nhất từ đà
tăng tưởng kinh tế của Việt Nam trong 10 năm tới.

Quỹ đầu tư vào các cổ phiếu chất lượng cao ở các
nhóm ngành có đóng góp quan trọng cho đà tăng
trưởng của nền kinh tế Việt Nam trong nhiều năm
tới, như ngành hàng tiêu dùng, bán lẻ, ngân hàng
thương mại, bất động sản nhà ở, bất động sản công
nghiệp, công nghệ thông tin, vận tải – logistics, …

Khi các điều kiện của thị trường và nền kinh tế được
SSIAM đánh giá là bất lợi, VLGF có thể áp dụng chiến
lược đầu tư thận trọng thông qua việc phân bổ một
phần tài sản vào các tài sản có thu nhập cố định.
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NAV/CCQ 

(VND)

Hiệu quả đầu tư

2024 1 tháng 3 tháng
Từ đầu 

năm

Từ khi 

thành lập

VLGF 11,793.46 29.66% 7.47% -3.79% -4.76% 17.98%

VN-Index 1,332.60 12.11% 8.67% 2.09% 5.20% -9.68%

VN30 Index 1,423.68 18.85% 8.70% 4.96% 5.87% -6.30%
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VLGF

VN-Index phục hồi mạnh trong tháng 5, tăng 8,6% so với tháng trước, nâng mức tăng lên 5,2% từ đầu năm, chủ yếu nhờ vào

đà tăng của nhóm cổ phiếu liên quan đến nhóm Vingroup (VIC +28,7, VHM +19,5, VPL +9,1 điểm phần trăm) và căng thẳng

thương mại Mỹ-Trung có phần hạ nhiệt. Trong tháng, nhà đầu tư nước ngoài quay lại mua ròng với tổng giá trị khoảng 37

triệu USD, giúp thu hẹp đà bán ròng từ đầu năm xuống còn 1,6 tỷ USD. Tuy nhiên, cả nhà đầu tư cá nhân và tổ chức vẫn khá

thận trọng và phần lớn đứng ngoài quan sát. Thanh khoản thị trường giảm 7,5% so với tháng trước, xuống còn 21,7 nghìn tỷ

đồng (tương đương 855 triệu USD).

Ngành sản xuất ghi nhận kết quả vượt kỳ vọng trong tháng 5 và tiếp tục là động lực chính thúc đẩy tăng trưởng kinh tế.
Chỉ số sản xuất công nghiệp (IIP) ghi nhận mức tăng mạnh 9,4% svck trong tháng 5 và 8,8% svck trong 5 tháng đầu năm
2025, trong đó ngành chế biến, chế tạo tăng 10,8% svck (so với mức 7,3% svck của năm 2024). Mức tăng này chủ yếu được
thúc đẩy các ngành như ô tô (+34,3% svck), sản phẩm da (+16,8%) và sản phẩm cao su, nhựa (+16,1%). Chỉ số Quản lý Mua
hàng (PMI) ngành sản xuất tháng 5 tuy vẫn dưới ngưỡng 50 điểm trong tháng thứ 2 liên tiếp, nhưng đã cải thiện từ 45,6 lên
49,8, cho thấy tín hiệu bắt đầu ổn định trở lại. Sản lượng quay lại đà tăng trưởng nhờ căng thẳng thương mại lắng xuống.
Xuất khẩu tiếp tục tăng trưởng vững chắc ở mức 17% svck trong tháng 5 và 14% svck trong 5T2025, chủ yếu do hoạt động
đặt/giao hàng sớm trước khi thuế quan mới có hiệu lực. Xuất khẩu máy tính và thiết bị điện tử tăng vọt +39,7% svck, trong
khi dệt may tăng trưởng ổn định ở mức +12% svck trong 5T2025. Đáng chú ý, mức thâm hụt thương mại ghi nhận trong
nửa đầu tháng 5 đã đảo chiều trong nửa cuối tháng, đưa cán cân thương mại tháng này đạt thặng dư gần 3 tỷ USD. Lũy kế
từ đầu năm, thặng dư thương mại đạt 4,67 tỷ USD.

Doanh số bán lẻ tiếp tục xu hướng phục hồi trong tháng 5, phần lớn nhờ chi tiêu tiêu dùng ổn định. Doanh số bán lẻ trong
tháng 5 tăng mạnh 10,2% svck, duy trì đà tăng hai chữ số từ tháng 4, đưa mức tăng trong 5T2025 lên 9,7% svck. Doanh số
bán lẻ thực tế (đã loại trừ yếu tố giá) tăng 7,4% svck trong 5T2025. Số liệu từ Bộ Tài chính cho thấy thu ngân sách từ
thương mại điện tử và các hoạt động kinh tế số trong 5T2025 tăng 55% svck, đạt 74,4 nghìn tỷ đồng (~2,86 tỷ USD). Điều
này phản ánh không chỉ có tiêu dùng hồi phục mà còn cho thấy nỗ lực siết chặt quản lý thuế của Chính phủ. Khách quốc tế
đến Việt Nam tăng 21,3% svck đạt 9,2 triệu lượt trong 5T2025 (tương đương 126,1% mức trước đại dịch); riêng khách
Trung Quốc tăng 47,2% svck.
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Tổng mức bán lẻ

Bán lẻ hàng tháng (tỷ đồng)

Hoạt động đầu tư tiếp tục tăng trưởng vững chắc. Giải ngân vốn FDI trong tháng 5 tăng 9,8% svck, đạt 2,16 tỷ USD trong
tháng và 8,9 tỷ USD trong 5T2025 (+7,9% svck). Tổng vốn FDI đăng ký mới trong tháng 5 đạt 4,57 tỷ USD, tăng khoảng
154% svck; lũy kế từ đầu năm đạt 18,39 tỷ USD (+55,1% svck). Mặc dù một phần mức tăng đột biến phản ánh các khoản
đầu tư bất động sản quy mô lớn, xu hướng chung vẫn cho thấy niềm tin vững chắc của nhà đầu tư nước ngoài vào Việt
Nam, bất chấp môi trường toàn cầu nhiều rủi ro liên quan đến thuế quan và căng thẳng thương mại. Về đầu tư công, giải
ngân đầu tư công tiếp tục được đẩy mạnh hơn trong tháng 5 (lũy kế từ đầu năm đạt 7,7 tỷ USD, +38,8% svck), khẳng định
cam kết mạnh mẽ của Chính phủ trong việc hiện thực hóa kế hoạch đầu tư công đầy tham vọng cho năm 2025.

Lạm phát được kiểm soát trong tháng 5. Chỉ số giá tiêu dùng (CPI) tháng 5 tăng 0,16% so với tháng trước, tương đương
3,21% svck. Giá thực phẩm và hàng ăn tăng nhẹ (+0,03% so với tháng trước) chủ yếu do ăn uống ngoài gia đình tăng
+0,28% so với tháng trước. Giá nhà ở và vật liệu xây dựng tăng +0,73% so với tháng trước do giá vật liệu tăng +1,2%, mặt
bằng giá thuê nhà tăng +0,64%, và giá điện tăng +0,84%. Ngược lại, giá xăng và dầu diesel giảm lần lượt -1,2% và -2,33% so
với tháng trước, kéo theo chỉ số nhóm giao thông vận tải giảm -0,42% so với tháng trước. Lạm phát cơ bản tăng +0,33% so
với tháng trước, đạt 3,33% svck trong tháng 5, củng cố thêm niềm tin Chính phủ có thể giữ lạm phát mục tiêu khoảng 4,0-
4,5% trong năm.
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Đồng VND tiếp tục chịu áp lực trong tháng 5 với mức giảm giá 0,1% so với tháng trước và 2,2% từ đầu năm, bất chấp chỉ số

DXY giảm 8,4% so với đầu năm. Tỷ giá USD/VND có xu hướng tách khỏi xu hướng chung của khu vực, do lo ngại từ các bất ổn

liên quan đến chính sách thuế quan. Kho bạc Nhà nước ghi nhận mua vào khoảng 250 triệu USD trong tháng. Chúng tôi cho

rằng nếu đàm phán thương mại đạt kết quả tích cực, cùng với đà suy yếu của đồng USD sau khi Mỹ bị hạ xếp hạng tín nhiệm

gần đây, đồng VND có thể ổn định trở lại. Trong tháng 5/2025, Ngân hàng Nhà nước Việt Nam (NHNN) thực hiện hút ròng

21,4 nghìn tỷ đồng qua kênh thị trường mở (OMO). Lãi suất cho vay qua đêm liên ngân hàng duy trì ổn định quanh mức

3,9%/năm, giao dịch trong biên độ hẹp.

Quỹ VLGF ghi nhận mức tăng trưởng 7,5% trong tháng 5, so với mức tăng trưởng 8,7% của VN-Index. Các nhóm cổ phiếu

đóng góp chính vào hiệu suất quỹ bao gồm Tiêu dùng không thiết yếu (+9,7%), Bất động sản (+27,4%) và Ngân hàng (+3,3%);

trong khi đó, cổ phiếu nhóm VIC tiếp tục là động lực chính cho tăng trưởng của thị trường. Ngoài ra, hiệu suất của VLGF

trong tháng 5 cũng tới từ việc linh hoạt tái cơ cấu danh mục, tận dụng đà giảm mạnh của thị trường trong tháng 4 để tăng tỷ

trọng ở doanh nghiệp tốt với triển vọng dài hạn tích cực, ít bị tác động bởi bối cảnh biến động thuế quan. Tính từ đầu năm,

VLGF giảm 4,7%, trong khi VN-Index tăng 5,2%. Tuy nhiên, nếu loại trừ mức đóng góp của các cổ phiếu nhóm VIC và nhóm

Gelex, VN-Index thực chất giảm 3,4%. Việc không đầu tư vào hai nhóm này đã giúp danh mục Quỹ tránh mức giảm mạnh

trong 2 tuần đầu tháng 6.

Nhìn về triển vọng, chúng tôi nhận thấy các yếu tố vĩ mô đang ngày càng trở nên thuận lợi hơn. Về rủi ro thuế quan đối ứng,

Mỹ và Việt Nam đã tổ chức hai vòng đàm phán với tín hiệu tích cực, tuy chưa có kết quả cụ thể. Vòng đàm phán thứ ba dự

kiến diễn ra vào giữa tháng 6. Tuy nhiên, chúng tôi cũng đánh giá các công ty niêm yết lớn tại Việt Nam ít chịu tác động trực

tiếp từ thuế quan. Đối với các doanh nghiệp ảnh hưởng trực tiếp từ rủi ro này trong danh mục quỹ VLGF, chúng tôi đánh giá

là vẫn giữ được lợi thế cạnh tranh đáng kể so với các đối thủ trong khu vực. Các kết luận cuối cùng về mức thuế của Việt

Nam so với các nước khác sẽ cho thấy đầy đủ bức tranh về triển vọng chuỗi cung ứng của từng ngành trong tương lai.

Ở trong nước, động lực tăng trưởng đang được củng cố mạnh mẽ bởi các chính sách hỗ trợ từ Chính phủ, đặc biệt là Nghị

quyết 68 nhằm thúc đẩy khu vực kinh tế tư nhân. Nghị quyết 68 tiếp tục tạo động lực hỗ trợ khu vực tư nhân, với các cải

cách về quy định, tiếp cận đất đai và ưu đãi tài chính. Việc phân biệt rõ tiêu chí giữa nhà đầu tư và nhà thầu, cùng với các sửa

đổi nghị định về định giá đất và giao đất không qua đấu giá từ 1/7/2025, sẽ giảm rào cản cho doanh nghiệp tư nhân tham gia

dự án hạ tầng lớn. Dự thảo luật sửa đổi 17 luật chuyên ngành về nông nghiệp và môi trường, dự kiến trình Quốc hội vào

tháng 10/2025, có thể tháo gỡ nút thắt về đất đai sớm hơn dự kiến. Mô hình PPP với các phương thức quản trị kết hợp

(Lãnh đạo công/Quản trị tư, Đầu tư công/Quản trị tư) mở ra cơ hội cho các tập đoàn tư nhân lớn tham gia dự án trọng điểm

quốc gia, thúc đẩy thị trường vốn phát triển.

Trong tháng 5, bên cạnh các ngành chủ đạo, nhiều ngành cũng liên tục ghi nhận các chính sách hỗ trợ từ Chính phủ. Cụ thể,

ngành vàng cũng có diễn biến đáng chú ý khi Chính phủ hướng tới cải cách quy định: Thủ tướng chỉ đạo kiểm soát chặt biến

động giá, SBV phối hợp với Bộ Tư pháp soạn thảo sửa đổi Nghị định 24/2012 để mở rộng nhập khẩu và cho phép doanh

nghiệp đủ điều kiện sản xuất thỏi vàng, đồng thời tăng cường chống buôn lậu. Điều này cho thấy quyết tâm của Chính phủ

trong việc từng bước đưa Việt Nam trở thành trung tâm chế tác, xuất khẩu vàng trang sức chất lượng cao, chuyển hóa vàng

tích trữ thành sản phẩm có giá trị gia tăng. Đối với ngành bất động sản, các cơ chế đặc thù cho nhà ở xã hội, thí điểm 148 dự

án và điều chỉnh quy hoạch tại Đồng Nai đã tháo gỡ vướng mắc, thúc đẩy thực thi nhiều dự án lớn. Ngành năng lượng tái tạo

đón nhận khung giá điện gió mới dưới 2.000 đ/kWh, phù hợp với Quy hoạch Điện VIII, kỳ vọng kích thích đầu tư vào các dự

án gió và điện mặt trời.
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Một trong những động lực tăng trưởng cho Việt Nam là mảng đầu tư công tiếp tục các những diễn biến mới tích cực. Các

dự án hạ tầng lớn như đường sắt Lào Cai–Hà Nội–Hải Phòng (8,37 tỷ USD, khởi công 2025) và Vành đai 4 TP.HCM (120,4

nghìn tỷ đồng, khởi công 2026) đã có những thông tin cụ thể hơn về lộ trình.

Về nâng hạng thị trường, hệ thống KRX đi vào vận hành từ đầu tháng 5 hiện đang hoạt động ổn định, hỗ trợ triển khai sản

phẩm mới và củng cố kỳ vọng nâng hạng thị trường vào tháng 10/2025 theo đánh giá của FTSE Russell.

Rủi ro mà chúng tôi sẽ tiếp tục theo dõi là Việt Nam vẫn nằm trong Danh sách Giám sát về thao túng tiền tệ của Bộ Tài chính

Mỹ, bày tỏ lo ngại về chuyển tải bất hợp pháp và khai báo sai xuất xứ. Trong tương lai, Mỹ có thể mở rộng đánh giá sang các

chính sách kiểm soát vốn hoặc đầu tư nhà nước, dẫn đến nguy cơ thuế quan nếu phát hiện hành vi không công bằng. Ngoài

ra, áp lực tỷ giá gia tăng gần đây chưa gây tác động đáng kể đến lạm phát, nhờ giá hàng hóa cơ bản quốc tế giảm, nhưng

vẫn cần theo dõi chặt chẽ.

Trong bối cảnh vĩ mô ngày càng tích cực, thị trường chuyển mình mạnh mẽ về hạ tầng và chuẩn bị cho các cú huých về dòng

vốn ngoại, chúng tôi tiếp tục kiên định với chiến lược đầu tư dài hạn, ưu tiên các doanh nghiệp có nền tảng nội lực vững

chắc, ít bị ảnh hưởng bởi các yếu tố bên ngoài. Danh mục tiếp tục tập trung vào các ngành hưởng lợi từ tiêu dùng nội địa,

đầu tư công, chuyển đổi số và năng lượng sạch – những lĩnh vực được dự báo sẽ duy trì tăng trưởng ổn định bất chấp các

biến động ngắn hạn của môi trường quốc tế. Chúng tôi cũng chủ động rà soát, điều chỉnh tỷ trọng các nhóm ngành nhạy

cảm với rủi ro thuế quan, đồng thời tìm kiếm các doanh nghiệp có khả năng thích ứng linh hoạt với thay đổi chính sách và

xu hướng toàn cầu hóa chuỗi cung ứng.
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Cơ cấu danh mục theo ngành (%NAV) Cơ cấu danh mục theo vốn hóa (%NAV)

TÌNH HÌNH HOẠT ĐỘNG QUỸ

(*) Tính từ ngày Quỹ thành lập: 06/12/2021
Source: Bloomberg, SSIAM 

Chỉ số cơ bản của Quỹ:

Cổ phiếu chiếm tỷ trọng lớn (%NAV)

Cổ 

phiếu
Tên công ty Ngành % NAV

Vốn hóa thị 

trường

(triệu USD)

TTM P/E P/B ROE (%)

ACB Ngân hàng Thương mại Cổ phần Á Châu Tài chính 11.45% 4,165.07 6.54 1.24 20.46 

FPT Công ty Cổ phần FPT Công nghệ thông tin 10.67% 3,529.39 20.79 
3.10 

15.99 

MWG
Công ty cổ phần Đầu tư Thế giới Di 

động
Tiêu dùng không thiết 

yếu
10.65% 6,631.89 20.74 5.34 27.95 

NLG Công ty cổ phần Đầu tư Nam Long Bất động sản 7.18% 571.21 22.16 1.52 7.03 

KDH
Công ty Cổ phần Đầu tư Kinh doanh nhà 

Khang Điền
Bất động sản 4.91% 1,142.40 35.16 1.70 5.21 

VLGF VN30 INDEX VN-INDEX

P/E 10.75x 10.76x 13.55x

P/B 1.81x 1.64x 1.65x

STD DEV (*) 17.52% 20.52% 19.35%

SHARPE RATIO (*) 0.28 -0.08 -0.16

ROE 17.95% 15.89 12.90%
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KHUYẾN CÁO

Nhà Đầu Tư cần đọc kỹ Bản Cáo Bạch, Điều Lệ Quỹ và các tài liệu có liên quan trước khi đưa ra quyết định đầu tư và cần chú ý tới các
khoản phí khi giao dịch Chứng chỉ quỹ.

Chứng chỉ quỹ không phải là chứng chỉ tiền gửi, công cụ chuyển nhượng hoặc giấy tờ có giá theo quy định trong lĩnh vực ngân hàng,
hoặc các công cụ tài chính mà có thu nhập cố định hoặc lợi nhuận đạt được trên khoản đầu tư được bảo đảm.

Giá của Chứng chỉ quỹ có thể thay đổi theo diễn biến thị trường và NĐT có thể chịu thiệt hại về số vốn đầu tư vào quỹ khi thị trường
không thuận lợi. Tài liệu này không nên được sử dụng cho mục đích ghi nhận kế toán, thuế hay để đưa ra các quyết định đầu tư. Nhà
Đầu Tư nên chú ý rằng kết qủa hoạt động trong quá khứ không hàm ý đảm bảo cho kết quả hoạt động của Quỹ trong tương lai. Giá trị
của một chứng chỉ quỹ và thu nhập của Quỹ có thể tăng hoặc giảm nên không thể được bảo đảm bởi Công Ty Quản Lý Quỹ. Trường
hợp Nhà Đầu Tư nghi ngờ về quyết định đầu tư của mình thì nên tìm hiểu thêm thông tin hoặc tham khảo ý kiến chuyên gia để có
quyết định đầu tư thích hợp.

VLGF là một quỹ mở không mô phỏng tỷ suất sinh lời của chỉ số. Diễn biến tăng trưởng của VN-Index và VN30 trong báo cáo chỉ nhằm
mục đích cung cấp thông tin cho nhà đầu tư.

GIẢI THƯỞNG

TẠP CHÍ ALPHA SOUTHEAST 
ASIA

TẠP CHÍ THE ASSET TẠP CHÍ ASIANINVESTOR
TẠP CHÍ ASIA ASSET 

MANAGEMENT

• “Công ty Quản lý Quỹ và
Tài sản tốt nhất Việt Nam”
năm 2020, 2021, 2022,
2023, 2024

• “Công ty Quản lý Quỹ tốt
nhất Việt Nam cho các
Danh mục Bảo hiểm và
Chương trình Hưu trí Tư
nhân” năm 2020, 2021,
2023, 2024

• “Nhà Quản lý Quỹ tốt nhất
(Quỹ Cân Bằng)” năm 2021

• “Nền tảng di động và trực 
tuyến tốt nhất (Công ty 
quản lý Quỹ)” năm 2024

• “Công ty Quản lý Quỹ của
Năm” năm 2012, 2014,
2021, 2022, 2023, 2024

• “Công ty Quản lý Quỹ nội
địa của Năm” năm 2015,
2016, 2017, 2018

• “Nhà Cung cấp ETF của
Năm” 2021

• “Công ty Quản lý Quỹ nội
địa tốt nhất Việt Nam”
năm 2010

• “Công ty Quản lý Quỹ tốt
nhất Việt Nam” năm 2015,
2016, 2017, 2018

• “Hoạt động Phát triển
Kinh doanh Tốt Nhất” năm
2022

• “Giải thưởng Thị trường – 
Việt Nam” năm 2024

• “Công ty Quản lý Quỹ tốt
nhất Việt Nam” năm 2012,
2013, 2016

• “Tổng Giám đốc của Năm”
năm 2012, 2013, 2014,
2015, 2016, 2020, 2022

• “Giám đốc Đầu Tư của
Năm” năm 2013, 2014,
2015

• “Quỹ mới của Năm” 2020

THÔNG TIN LIÊN HỆ

CÔNG TY TNHH QUẢN LÝ QUỸ SSI (SSIAM)

BÀ TRẦN THU PHƯƠNG
Trưởng phòng Phát triển kinh doanh

T: (+84) 28 3824 2897 ext 1643
M: (+84) 968 383 482
E: phuongtt1@ssi.com.vn 

ÔNG. NGUYỄN BÁ HUY
Giám đốc đầu tư

T: (+84) 24 3936 6321 ext 1605 
E: huynb@ssi.com.vn 
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