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THONG TIN CHUNG VE QUY MUC TIEU VA CHIEN LUQC PAU TU
s " . Muc tiéu dau tu cha Quy 1a tang trudng gid tri tai san
Tén Qu Quy Dau Tw Tang Trw 2 rong dai han va tao thu nhap 6n dinh cho nha d4u tw
Viét Nam théng qua viéc dau tw vao céc c6 phiéu chat lwong
M3 Quy VLGF cao, dau nganh va dugc hudng Igi nhiéu nhat tir da
e o, tang twdng kinh té cda Viét Nam trong 10 nam tdi.

Loai hinh Quy Mo
Ngay thanh lap 06/12/2021 Quy dau tuv vao cac c¢d phiéu chat luvgng cao & cac
Cong Ty TNHH Quan Ly Quy SSI nhém nganh cé déng gop quan trong cho da tang

Cong ty quan ly quy trwdng cha nén kinh té Viét Nam trong nhiéu nim
tdi, nhu nganh hang tiéu dung, ban 1é, ngan hang
Ngan Hang Giam Sat va Luu Ngan hang TNHH Mét Thanh Vién thuwong mai, bat déng san nha &, bat dong san cong

Ky Standard Chartered (Viét Nam) nghiép, cong nghé thong tin, van tai — logistics, ...

https://www.ssiam.com.vn

Tong Cong Ty Luu ky va Bu trir chirng Khi céc didu kién cla thj truong va nén kinh t& dugc

khoan Viét Nam (VSDC) SSIAM danh gi4 13 bat i, VLGF c6 thé 4p dung chién
lwge dau tw than trong thong qua viéc phan bé mot
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Ong Nguyén B4 Huy, CFA — Giam déc dau tw
Ong Huy gia nhap SSIAM tir ndam 2015 va d& dam
Hiéu qua dau tw nhiém nhiéu vi tri quan trong nhu Phé Gidm déc

e - ﬂmm S
ném thanh lap Trudc d6, 6ng c6 kinh nghiém lam Gidm DSc Phan

Tich va Tw van Dau Tu tai Cong Ty Ching Khodn

Tai ngay NAV/CCQ

VLGF 12.382,81 14,39% 2,64% 0,82% 29,66% 23,87% T S a 2 A
5 ? ’ ’ ? VNDIRECT, va cac vi tri quan ly va nghién ctru tai
Chitng khodn KIS Viét Nam va Chitng Khoan Tan
VN-Index 1.266,78 12,20% 1,31% -1,64% 12,11% -14,15% Viét.
Ong Huy t6t nghiép Dai hoc Ngoai thuong Ha Noi,
VN30 Index 1.344,75 12,56% 2,55% -0,58% 18,85% -11,50%

va la CFA Charterholder.
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VN-Index phuc hdi trong thang 12 véi méc téng 1,3%, dat 1.267 diém. Dang chi y, ap lwc ban rong tir khdi ngoai da
giam dang k&, chi con 90 triéu USD so v&i mrc ban rong 470 triéu USD clia thang 11. Thi trwéng dwoc hd tre béi nhiéu
yéu té tich cuc: (i) Phan hdi kha quan tir dai dién FTSE cho thdy Viét Nam chi can dap (rng thém 2 trong s6 9 diéu kién dé
dwoc nang hang Ién thi trwdng maéi ndi, (i) Tién do trién khai hé théng giao dich KRX dang dwoc ddy nhanh va dw kién sé
di vao hoat ddong vao thang 5 nam sau,(iii) Chuyén thadm va lam viéc clia NVIDIA tai Viét Nam, v&i viéc ky két céc thoa
thuan hop tac phat trién. Tuy nhién, thanh khodn thi trwdng van duy tri & mic twong déi thap, véi gia tri giao dich binh
quan ngay trén ca ba san dat 521 triéu USD.

Trong quy IV/2024, GDP tang 7,55% so v&i cung ky (svck), cao hon mc 7,43% cla quy 111/2024. Tinh chung cd nam
2024, ting trwéng dat 7,09%, vwot muc tiéu 6,5-7,0% clia Chinh phl. Bong lyc tang trwdng chinh trong quy IV dén ti khu
vire dich vu véi mirc tang 8,2% svck (c& nam téng 7,4%), cé sw dong gop ddng déu tir nhiéu nganh. Khu vie cong nghiép
va xay dwng cling duy tri da téng tét v&i mirc tang 8,4% trong quy IV va 8,2% ca nam. V& co cu st dung GDP, tiéu dung
cubi cling va tich Idy tai san tang lan lwot 6,6% va 7,2%, cling véi thing du thwong mai dat 24,8 ty USD. Quy mé GDP clia
Viét Nam d& dat 476 ty USD, twong dwong GDP binh quan dau nguwdi 4.700 USD, dwa Viét Nam vao nhém thu nhap trung
binh cao theo tiéu chuan World Bank.

Hoat ddng san xuat duy tri da ting én dinh vé&i chi sé san xuat cdng nghiép (IIP) ting 7,9% trong quy IV va 8,4% ca
n&m 2024. Kim ngach xuét nhap khau van giir dwgc mirc ting truwdng hai chiv sé vai xuét khau tang 11,5% va nhap khau
tang 14,9%, du c6 phan cham lai so véi quy IIl. FDI tiép tuc la diém sang khi vén thyc hién ting manh 9,4%, dat 25,4 ty
USD trong ndm 2024, trong khi vén dang ky gidm nhe 3,0%, dat 38,2 ty USD. Chi s PMI thang 12 gidm xudng 49,8 (chi
sb chwa didu chinh mua vu dat 51,4, da tinh dén yéu t6 Tét). Trién vong nganh san xuat ndm 2025 con nhiéu bat dinh do
rGi ro vé thué quan ti phia Hoa Ky, va cé thé sé rd rang hon sau khi dng Trump nham chic vao cudi thang 1.
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Tiéu diing thang 12 khéi sac v&i tdng mirc ban 1é hang héa va dich vu ting 9,3%, mirc cao nhat ké tir thang 7/2024.
Ca nam 2024 tang 9,0%, tuy van thap hon mic 10-12% thoi ky trwdc COVID, nhwng chwa bao gdm sy ting trwdng cla
thwong mai dién t&. Nganh du lich tiép tuc phuc héi manh vé&i 1,75 triéu lwot khach quéc té trong thang 12, vuot sb liéu
nam 2019.

CPI thang 12 ting 0,29% so vé&i thang trwéc (svtt), chd yéu do diéu chinh gia dich vu y té theo Théng tw 21/2024/TT-
BYT va gia xdng tang 1,2%. Lam phat binh quan c& ndm 2024 dat 3,6%, thap hon muc tiéu 4,0-4,5% cla Chinh phu. Cac
nhém déng gép chinh vao lam phat gbm: hang &n va dich vu an ubng (+4,0%), nha & va vat liéu xay dung (+5,2%), thubc
va dich vu y t& (+7,2%), va giao théng (+5,5%).
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Ty gia USD tang gia trong thang 12 vé&i chi sé DXY tiang 2,6% svtt, tao ap lwc 1én VND. FED da cat giam lai suét
thém 25 diém co ban trong thang 12, nang tbng mlc giam ndm 2024 |én 100 diém. Tuy nhién, FOMC da diéu chinh tang
dw bao GDP va lam phat, ddng thoi gidm ky vong cat giam lai suat nam 2025 tir 100 xudng 50 diém co ban. Nhirng thay
ddi nay cuing v&i phéat bidu than trong clia Cha tich Powell da ddy USD tidng manh. NHNN d& phai tdng cudng phat hanh
tin phiéu va st dung du tri¥ ngoai héi dé béo vé VND. Ty gia USD/VND t&ng 0,5% Ién 25.485 VND/USD vao cubi thang
12, tbng mirc tAng c& ndm 2024 |a 5%.
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VLGF duy tri thanh tich vwot troi so véi VN-Index nam thi ba lién tiép

Két thic ndm 2024, VLGF ghi nhan mic tang trudng 4n twong 29,7%, vwot xa mirc ting 12,1% cla VN-Index. Quy da
duy tri dwoc thanh tich vwot troi trong ba n&m lién tiép véi tdng alpha tich Idy dat hon 36,0% so véi VN-Index. Két qua
nay cé dwoc nho sw dong gop manh mé tir cac nganh: Cong nghé Thong tin (tang 84,9%), Tai chinh (tang 26,8%) va
Tiéu dung khéng thiét yéu (tdng 33,1%).

Trong ndm 2024, d6i ngii quan ly VLGF tiép tuc kién dinh v&i chién lwgc dau tw dai han clia Quy. Ching tdi tap trung xay
dwng danh muc dau tw vao cac cb phiéu vén hoéa I&n, cé nén tang co ban virng chéc va tiém nang ndm bat tét xu hwéng
téng trwdng ctia nén kinh té trong thai gian sép téi.

Nam 2024 dwoe xem la nam tao nén méng vibng chac cho kinh té va thi trwng chirng khoan Viét Nam, sau mot
nam 2023 day bién dong vé chinh tri va kinh t& ca trong nudc 1an qudc té. Nén kinh té cho thdy dAu hiéu héi phuc tich
cwe, dac biét 1a trong Iinh ve xuét khdu. Chinh sach tién t& dwoc diéu hanh linh hoat nhdm hd tro ting trwdng kinh té.
Ngan hang Nha nuwéc (NHNN) da cha dong déi phé voi ap luc ty gia tir bén ngoai, khién ddng Viét Nam chi giam gia
n&m trong bién d6 cho phép trong nam 2024.

NHNN da tirng bwéc néi 1ng han mire tin dung dé thic day ting trwdng, ddng thdi gia han Théng tw 02 v& viéc co ciu
lai th&i han trd no va gitr nguyén nhém no' dén hét nam 2024. Ty |é ng xau phat sinh méi da gidm dan qua cac quy nho
cac bién phap ctia NHNN va kha nang trd ng cia ngudi vay dwgc cai thién. Tang trwdng tin dung cd nam 2024 wéc dat
15,01% svck, v&i ty 1& ng xau noi bang tinh dén cudi thang 9/2024 1a 4,55%, twong duwong véi cudi nam 2023. Nhu ciu
vay von tlr khéi doanh nghiép & dong luc chinh thic déy tang trwdng tin dung trong nam.

V& mat chinh sach, ndm 2024 danh dau sw &n dinh ctia bd may chinh tri v&i ddi ngii 1anh dao méi. Béc biét, ndm nay ghi
nhan sb lwgng van ban luat dwoc thdng qua ky luc véi 31 dao luat, gidi quyét nhidu diém nghén quan trong ctia nén kinh
t&. Céc luat dang chl y bao gdm Luat Dién lyc (stra dbi), Luat D4t dai, Luat Cac té chirc tin dung, Luat Ching khoan,
Luat Thué gi4 tri gia tdng, va Luat Quy hoach d6 thj va néng thdn. Thi trwdng chirng khoan thé hién sw &n dinh trong
n&m 2024 vé&i mie ting 12,1%, vwot trdi so véi chi sé MSCI Frontier Markets (t&ng 1,7%).

Buwéc sang ndm 2025, thj trwdng chivtng khoan Viét Nam dang cho thay trién vong ngay cang sang khi cac yéu té bat én
da dan lang xubng. DU van con mot sb yéu td khé lwdng, ching toi tin rdng sw phuc hdi toan dién ctia nén kinh té cling
véi nhitng dong lwc mai sé thac day thj trwdng tang trudng manh mé hon. V& ting trwdng kinh t&, ching t6i dw béao da
téng sé tiép tuc, huéng téi muc tiéu 6,5% - 7,0% ma Chinh phl d& ra, nhér vao dong luc xuét khau tir nam truéc, sy cai
thién cia nhu cAu dau tw va tiéu ding, cung véi dong lwc mai tlr dau tw cong.

Bo may lanh dao mé&i da 6n dinh va dat wu tién cho tang trwdng, tap trung vao hai tru cot chinh: (i) B4y manh thu hit vén
FDI va da dang héa thwong mai théng qua cac hoat ddng ngoai giao tich cwe nhdm thu hat cac cweng quéc kinh té va thi
trwérng mai,(ii) Cai cach thé ché quan ly va tinh gon bé may Chinh pht nham tiét giam chi phi va nang cao hiéu qua dau
tw cong
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TAm nhin m&i nay phan anh rd trong muc tiéu day tham vong clia ban lanh dao khi d&t ra ké hoach téng trwéng GDP hai
con sb trong giai doan 2026 - 2030. Niém tin vao trién vong phuc hdi kinh t& dwoc thé hién qua dw bao ting truwéng loi
nhuan thuan cta cac doanh nghiép niém yét s& dat 18% trong nam 2025. M&c du sw tang trwéng co thé khong ddng
déu gitva cac nganh, nhwng xu huéng phuc héi duoc ky vong sé dién ra sau rong va manh mé hon so véi ndm 2024.

M6t diém dang chi y khac 1a kha nang Viét Nam dwoc dwa vao danh sach rat gon d& nang hang 1én Thi trwéng M&i nbi
ctia FTSE vao thang 9/2025. Sy kién nay khong chi tao ky vong tich cwc ma con la mét phan quan trong trong tién trinh
cai cach toan dién cla Viét Nam. Song song véi do, x&p hang tin nhiém quéc gia ciing dang c6 nhirng tin hiéu kha
quan. Theo thang diém clia S&P va Fitch, Viét Nam hién chi con cach mot bac dé& dat mirc xép hang "DPau tu". Dua trén
tién d6 cai cach phap ly va quy dinh hién tai, viéc nang hang c6 thé sé dién ra trong vong 2-3 nam t&i.

Khi dat dwgc mire xép hang "PAu tu", Viet Nam sé duwgc hudng nhitng lgi ich mang tinh bwédc ngoét, trong d6 ndi bat la
chi phi vay vén thp hon va niém tin clia nha diu twv dwoc ciing cb. Nhitng nd luc song song trong viéc nang hang tin
nhiém quéc gia va dwa thi trudng chirng khodn lén nhém "Thj trworng Méi Néi" khéng chi gitip nang tAm vi thé kinh t&
cta Viét Nam ma con thic ddy manh mé sy phat trién cla thi trwdng tai chinh. M&c du qua trinh nang hang tin nhiém
quéc gia con can thai gian, nhung tam ly thi treong thwerng phan Gng treée khi cé théng bao chinh thire, qua dé co thé
gia tdng sw quan tam cla c&c nha dau tw qudc té ddi voi thj trwdng Viét Nam ngay tir bay gidy.

Bén canh nhirng yéu t6 tich cwe, ching t6i van can theo déi sat sao cac yéu toé rii ro cé thé anh hwéng dén nén
kinh té va thi trwong chirng khoan Viét Nam. Trong d6, méi quan ngai hang dau 1a kha nang Hoa Ky 4p thué mai
dwdi thoi chinh quyén Téng théng Trump. Kich ban x&u nhét c6 thé xay ra |a viec Hoa Ky ap thué trwc tiép 10-20% lén
hang hda Viét Nam, xuét phat tlr cac yéu t chinh tri ho&c mét can bang thwong mai song phwong.

Tuy nhién, can lwu y réng vi thé ngoai giao clia Viét Nam cé sy khac biét dang k& so véi Trung Quéc. Viét Nam da thanh
cbng trong viéc giam thiéu cac rii ro tidm an théng qua cac cudc dam phéan trong nhiém ky dau tién cta Tdng thdng
Trump. Chudng t6i nhan dinh Viét Nam sé tiép tuc 4p dung phuong phép tiép can twong tw néu céng thang thuwong mai
leo thang. Hon niva, quy mé nén kinh té Viét Nam chua du Ién dé tré thanh muc tiéu thwong mai chinh ctia Hoa Ky.

Mac du kha ning Hoa Ky ap thué bd sung 1én Viét Nam dwoc danh gia 1a thdp, nhung tac déng tiém tang cda chinh
sach nay néu dwoc thyc thi sé dang ké va can dwoc gidm sét chat ché. Trién vong kinh t& Viét Nam nam 2025 sé phu
thudc nhiéu vao tinh ré rang cta cac chinh sach nay. Do d6, day van 1a mét yéu t6 quan trong cin dwoc xem xét va
danh gia ky lwdng trong thoi gian toi.
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Chi s8 co ban cda Quy:

P/E 12,83x 11,72x 14,84x
P/B 2,14x 1,61x 1,67x

STD DEV (¥) 16,93% 20,19% 18,88%
SHARPE RATIO (*) 0,44% -0,19% -0,28%
ROE 17,99% 14,81% 12,51%

(*) Tinh tir ngay Quy thanh lap: 06/12/2021
Source: Bloomberg, SSIAM
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KHUYEN CAO

Nha D3u Tw can doc k§ Ban Cdo Bach, Diéu L& Quy va cac tai liéu cé lién quan trudc khi dua ra quyét dinh d3u tu va can chu y téi cac
khoan phi khi giao dich Chirng chi quy.

Chirng chi quy khdng phai 1a chirng chi tién glri, cdng cu chuyén nhugng hoic gidy to cé gia theo quy dinh trong linh virc ngan hang,
hodc cac cdng cu tai chinh ma cé thu nhap c6 dinh hoic lgi nhun dat dwoc trén khoan dau tu duoc bao dam.

Gia clia Chirng chi quy cé thé thay d6i theo di&n bién thi trwdng va NDT cé thé chiu thiét hai vé s6 von ddu tu vao quy khi thi trwong
khéng thuan Igi. Tai liéu nay khéng nén dugc sir dung cho muc dich ghi nhan k& toan, thué hay dé dwa ra cac quyét dinh dau tuw. Nha
D3au Tuw nén chi y rang két qua hoat dong trong qua khit khong ham y dam bao cho két qua hoat dong clia Quy trong twong lai. Gid tri
cta mét chirng chi quy va thu nhap cla Quy cé thé ting hodc gidm nén khong thé dugc bao dam bédi Cong Ty Quan Ly Quy. Truong
hop Nha Dau Tuw nghi ngd vé quyét dinh dau tu cda minh thi nén tim hiéu thém théng tin hodc tham khao y kién chuyén gia dé c6
quyét dinh dau tu thich hop.

VLGF 1d mot quy mé khong mé phong ty suat sinh |0 ctia chi s8. Dién bién ting trudng clia VN-Index va VN30 trong bao cdo chi nham
muc dich cung cap théng tin cho nha d3u tu.
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“Céng ty Quan ly Quy va
Tai san tot nhat Viét Nam”
nam 2020, 2021, 2022,
2023, 2024

“Céng ty Quan ly Quy tot
nhat Viét Nam cho céc
Danh muc B3o hiém va
Chwong trinh Huu tri Tw
nhan” nam 2020, 2021,
2023, 2024

“Nha Quan ly Quy tét nhat
(Quy Can Bang)” ndm 2021
“Nén tang di dong va truc
tuyén tét nhat (Cong ty
quan ly Quy)” nam 2024

“Coéng ty Quan ly Quy cha
Nam” nam 2012, 2014,
2021, 2022, 2023, 2024
“Coéng ty Quan ly Quy ndi
dia cia Nam” ndm 2015,
2016, 2017, 2018

“Nha Cung cip ETF cla
Nam” 2021

“Céng ty Quan ly Quy ndi
dia tét nhat Viét Nam”
nam 2010

“Céng ty Quan ly Quy tot
nhat Viét Nam” ndm 2015,
2016, 2017, 2018

“Hoat dong Phat trién
Kinh doanh Tét Nhat” ndm
2022

“Gidi thwéng Thi trwong —
Viét Nam” nam 2024

“Céng ty Quan ly Quy tot
nhat Viét Nam” ndm 2012,
2013, 2016

“Téng Giam doc ctia Nam”
nam 2012, 2013, 2014,
2015, 2016, 2020, 2022
“Gidam déc Pau Tw cha
Nam” nam 2013, 2014,
2015

“Quy méi cia Nam” 2020

THONG TIN LIEN HE

CONG TY TNHH QUAN LY QUY SSI (SSIAM)

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

BA TRAN THU PHUONG
Trudng phong Phat trién kinh doanh

ONG. NGUYEN BA HUY
Giam ddc dau tw

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