X

IPA Asset Management

Tén quy

Ma quy

Loai hinh quy

Bat dau hoat dong
Theoi han hoat dong
Cong ty quan ly
quy

Ngan hang giam
sat

Dai ly phan phéi

Ky giao dich
Theoi gian nhan
Iénh

Gia tri dau tw toi
thiéu

LE MINH

Quy Bau tw Cha dong VND
VNDAF

Quy m&

12/01/2018

Khéng xac dinh

Cong ty TNHH MTV Quan
ly quy dau tw chirng khoan
I.P.A (IPAAM)

BIDV - CN Ha Thanh

VNDIRECT
FINCORP

IPAAM

Thi Hai t&i thir Sau
hang tuan (ngay T)
14:45 gio ngay T-1

100.000 ddng

Truéng phong dau tw IPAAM
E: minh.le@ipa.com.vn

NAV/1 CCQ

NAV/1 CCQ cao nhat — thdp nhét trong 12 thang

N/?(;/gggC)lQ Tang trwéng
lthang 3thang 6 thang
VNDAF 14.513,56  -8,68% -8,70%  -10,34%
VNINDEX 1.226,30 -6,16% -3,06% -3,02%

* Ngay thanh 1ap Quy VNDAF: 12/01/2018
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TANG TRUONG NAV/1CCQ SO VO VNINDEX
Percentage change of NAV/Unit and VNINDEX

-26.19%

Quy VNDAF dau tw theo chién lwgc Vietnam Top
Performer Assets. Chién lwoc dau tw nay dat
niém tin vao s ting trwdng trong dai han cla thi
truéng chirng khoan Viét Nam, tap trung dau tw
vao céc doanh nghiép niém yét hang dau, co hiéu
qua kinh doanh tét nhét, quy st dung bd loc tiéu
chi co ban chat ché vé& nang lwc kinh doanh va
nang lwc quan tri ctia doanh nghiép dé loai bd cac
cb phiéu thiéu nén tang phat trién bén virng dai
han, c6 yéu t6 chu ky va rdi ro cao, giam thiéu rai
ro dac thu riéng cua thj triro'ng chirng khoan Viét
Nam.

-60%

/012018 aL/o1/2019 /a1 /2020 03/01 /2021

VNINDEX

binh gia danh muc

/012022 oy/01 2023

VNDAF

P/E (x) 10,09
P/B (x) 1,50
ROE (%) 14,81%
S6 lwong chirng khoan nam gitv 24

14.513,56

16.550,35 — 13.546,45

T khi

45,14%

16,99%

45.14%

0101 /2024 01/01 /2025

11,82
1,55
13,36%
412



@

IPA Asset Management

BAO CAO THANG 04/2025
QUY PAU TU CHU BONG VND (VNDAF)

TINH HINH PHAN BO TAI SAN TINH HINH PHAN BO DANH MUC THEO NGANH

0,12% Mgan hang 31,53%
-,

San xudt thuc pham

6,45%
Kim loai s 4,67%
Ban lé . 3,55%

Phan meém & Dich vu Mdy tinh e 3,19%

MNwdc & Khi d5t  messss 3 08%

San xudt & Phan phdi Dién s 2,94%
T.bi, D.vu & P.phdi Ddu khi = 2,75%
Cong nghiép ndng e 2,52%

Hang ca nhan s 2,32%
BAt dongsan W 2,22%
= TIEN = CHUNG KHOAN = TAI SAN KHAC Dich wu tai chinh e 2,03%
Xay dung va Vatligu m 0,74%

TOP 5 CO PHIEU NAM GIU’ LON NHAT

STT Cé phiéu Ty |& nam gitp
1 CTG 5,36%
2 STB 4,84%
3 HPG 4,67%
4 VCB 4,01%
5 BID 3,87%

THU GUI NHA DAU TU CUA BAN QUAN TRI VNDAF
Nhirng lan séng déi khang méi va chién lwgc vot séng

Thang 4/2025 mé ra véi mot con dia chan chinh sach khién toan thi trwong tai
chinh quéc té va Viét Nam rung chuyén. Quyét dinh 4p thué 1én dén 46% dbi voi
hang héa Viét Nam tlr chinh quy&n Téng thédng Trump — mét dong thai bat nge
nhwng khéng hoan toan thiéu can cé — da dua cudc chién thwong mai buéc

sang mét trang mai gay gat hon.

Ngay sau théng bao ngay 2/4 (gid MY), thj trieong Viét Nam phan (ng di¥ doi:
VN-Index lao déc manh nhét lich st trong mét phién, khéi ngoai ban rong ky luc,
va tam ly hoéng loan lan réng. Nhwng didu dang lwu y hon la: ct sbc nay khéng
dié&n ra trong chan khéng — né xay ra gitra ltc chu ky kinh té toan cau dang buwéc

vao vung nhiéu dong mai.

Anh hwéng tlr chinh sach thué maéi cia Trump hién rd, ttr chau A dén My va chau
Au, cac chi sé san xuét va niém tin doanh nghiép trong thang 4 déu déng loat
diéu chinh giam. PMI khu vwc ASEAN roi vé duéi nguwdng 50 — dau hiéu thu hep
san xuét — trong khi chi s& PMI cta Viét Nam gidm sau vé 45,6, thAp nhét tir
thang 5/2023. Cung lic d6, lam phat tai My tuy chwa quay lai nhwng van chua
da yéu dé Cuc Dy trir Lién bang (Fed) c6 thé cat gidm lai suat. Powell dirng gitra
hai lan dan: gilr 4i suét cao c6 thé bop nghet ting trwéng, nhuwng néi 16ng qua
sém sé kich hoat rGi ro lam phéat néu ct séc thué dan téi vong xody gia ca.
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Tét ca dang tao nén mét con séng ngadm phirc hop: viva la phép thir véi chudi
cung (ng toan cau, vira la mot "stress test" véi nang lwe tng phé chinh sach cta
tirng nén kinh t&. Va Viét Nam, du & tuyén diu chiu &nh hwéng, ciing da cé
nhirng phan &ng khéng hé thu déng.

PMI Nganh San xuat Viét Nam clia S&P Global PMI

Biéu chinh theo mua, =50 = cai thién so vdi thang trudc
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Ngudn: S&P Global PML.
Dir liéu dudc thu thap ti ngay 09 dén ngay 22 thang 04 nam 2025.

Trong nwéc, blre tranh kinh té thang 4 thé hién s phan héa dang chu y. Khu
virc san xuét bi giang don trwe dién tir ct sbc thwong mai, thé hién qua chi sé
PMI san xuét sut manh va cac chi sb don hang xuét khau, mua nguyén vat liéu,
niém tin doanh nghiép ddng loat di xudng. Tuy nhién, cac tru c6t con lai nhw tiéu

duing, dich vu va du lich tiép tuc gity nhip téng trwéng tich cuec.

Chi sb san xuét cong nghiép (IIP) van tang 8,9% YoY — mét két qua khong hé té
trong bdi canh bat &n nhwng phia trwdc con nhiéu thach thire. Doanh thu ban 1é
tang 11,1% YoV, khach quéc té tang 6,3% — nhirng chi b&o cho thay siic cau noi
dia va déng lwc dich vu van dang phat huy hiéu qua. Thu ngan sach 4 thang dat
hon 944.000 ty ddng, hoan thanh 35,3% dw toan, tdng hon 5% so vé&i cling ky —

phan &anh nén kinh t& van con nhitrng diém twa virng chéc.

O phia chinh sach, Chinh phi da hanh déng nhanh chéng. Bd Tai chinh céng bd
gidi ngan dau tu cdng 4 thang dat 128.512 ty déng, hoan thanh 14,32% ké hoach
va 15,56% ké& hoach Thi twéng giao — thdp hon ky vong nhung van thé hién
quyét tam thuc day téng cau trong nwéc. Ngan hang Nha nwéc tiép tuc gid I
suét didu hanh én dinh, ddng thdi phat tin hiéu sin sang néi 16ng hon néu ap lwc
lam phat khéng gia tang. Pay 14 tin hiéu quan trong d& hinh thanh géc nhin chién

lwoc cho giai doan t&i.

Cu séc thué quan tlr Hoa Ky trong thang 4/2025, néu nhin k¥, khéng don thuan
|& mét déng thai dam phan ngén han. Dwéi géc nhin chién lwoc, ching t6i cho
réng day 1a bwéc khéi dau cho mét chu ky tai dinh hinh toan dién trat tw thwong
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mai toan cau — noi cadc mbi quan hé, hanh vi ng x&r va dong chay chudi cung
&ng gilra cac qudc gia sé phai diéu chinh dé thich &ng véi méi trwdng méi.

Di nhién, trién vong phia trwéc chwa rd rang. Cac vong dam phan co thé kéo dai,
két qua co thé tich cwc vé hinh thire, nhung sw “quan ngai” sé con lwu lai. Diéu
quan trong hon la: niém tin vao toan cau hoéa va thwong mai tw do — vén 1a nén
tang cla sw phat trién suét ba thap ky qua — dang bj dét lai d4u hdi. Khi cac cl
sbc tré nén thwong true va khé du doan hon, xu hwéng phong tha, tai dinh tuyén
thwong mai, va gia ting tinh chon loc trong hop tac québc té& 1a didu khé tranh
khoi.

Trong bdi canh d6, thj trdng tai chinh phan (ng rat nhanh, tham chi nhanh hon
ban chat cta sw kién. Viéc thi trwdng chiét khdu manh trong nhirng phién dau
thang 4 — rdi nhanh chéng phuc hdi mét phan sau théng tin tam hodn &p thué —
la bidu hién rd nét ctia sw thiéu nhat quan gitra ky vong ngan han va thuc té dai
han. D6 khéng chi la bién dong gia, ma la sw dao déng cla niém tin.

V6&i nha dau tw, day 1a Itc can nhin xa hon nhitng con sé ngén han. Mot trat tw
méi dang dan dinh hinh — chwa ré hinh hai, nhwng chac chan khac véi chu ky
trwdc. Va trong nhivng giai doan nhw vay, co hoi khong bién mét, ma chuyén vi.
Quan trong la vi thé ctia ngwoi tim kiém co hdi, va chat lwong cla céc tai san
duwoc lwa chon. Khi rdi ro tang cao, phan thuéng — néu c6 — sé chi thudc vé
nhitng quyét dinh thuc sy chon loc, cd nén tang virng chéc, va dwoc thyc thi

b&ng ky luat chién lwoc.

Chuing tdi khdng bi quan. Lich st luén chirng minh: méi Ian trat tw thay dbi 1a mot
I&n ban dd co hoi dwoc vé lai. Nhwng trong mot thé gi¢i dang tré nén bét dinh
hon, chién thang sé& khéng dén tir tbc dd hanh déng, ma tir ndng lwc dinh huéng,

chon loc va phong thd hiéu qua.

Trong béi canh trat tw thwong mai dang chuyén déng va thi trwdng tai chinh phan
&ng chép nhoéang, chién lwgc dau tw ctia VNDAF tiép tuc duoc ciing cb trén ba
tru cot: ky luat, phan héa va cha déng tng bién.

Chuing t6i gilr virng nguyén tac dau tw dwa trén nén tang co ban. Trong mot thé
gi6i day bién s, niém tin vao gia tri noi tai 1a diém twa duy nhat khéng dao dong.
Chung t6i tap trung vao nhirng tai san cé strc bé&n mé hinh, dinh gia hop ly va
nang lyc tru vibng trwdc cac con gié ngwoc tlr bén ngoai. Nhidu co hoi trong
thang 4 dén tlr viing “ria bdo” — khéng ndm & tdm chan cla xung dét thwong mai
nhwng van bj chiét khAu vi hiéu (rng lan tda — va chinh nhirng noi nay lai &n chiva

phan thwéng dai han hap dan.

Bén canh dd, VNDAF duy tri trang thai quan sat chién lwgc. Tién trinh dam phan
M{ — Viét vé& chinh séach thué, tin hiéu t Cuc Dw tri Lién bang My (Fed), va bién

dong dong vén quéc té dang dugc theo ddi sat sao. Chiing tdi da xay duwng cac
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kich ban hanh déng twong trng v&i tirng nhip séng chinh sach — t phwong an
nang cao ty trong tién mat, ting cwéong vi thé phong tha.

Tuy nhién, néu kich ban tich cwc mé ra — nhw viéc My gidm thué sau dam phan,
hodc Fed chuyén sang lap trudng 6n hda hon — thi chinh nhitng ¢t diéu chinh
vira qua sé tao ra diém vao hap dan cho céc tai san chién luoc. Va trong trudng
hop dd, sw sén sang va dd ky luat sé la yéu tb phan biét gitra co hdi nam bét

dwoc va co hdi vut qua.

Chung t6i tin rdng cac diéu kién nén tang cla kinh té Viét Nam dang tiép tuc
duwoc cling ¢ — tir chinh sach cha déng trong nwéc, dén siic bat cla tiéu dung
ndi dia va quyét tam dbi ngoai linh hoat — dang gidp Viét Nam ding virng gitra
nhitng con séng ngdm toan cau. Du quy Il c6 thé con nhiéu nhidu dong, nhung
nhirng déng lwc bén trong dang tivng buéce tré thanh diém twa dé thi trwong soém
4n dinh, va phuc hdi trén nén tang bén vitng hon.

Trong hanh trinh d6, VNDAF kién dinh git vitng nguyén ly cét I8i: dau tw ky luat
— minh bach — va chi d&ng tng bién theo kich ban. Chang tdi tin réng, méi bién
dong la mét bai kiém tra cho sw bén bi, va méi giai doan tai ciu tric 1a co hoi dé
tao 1ap vi thé dau tw vwot troi. Ngwdi gilk vibng tdm nhin dai han, hiéu ré gia tri

that va hanh dong cé ky luat — sé la ngwdi hwéng tron thanh qua xirng dang.
Kinh chic Quy nha dau tw déi dao src khée va an tam dau tw cung VNDAF va
c&c s&n pham tai chinh ctia VNDIRECT,

Tran trong,

Ban Quan tri Quy mé& VNDAF



EX Qp¥5n10

IPA Asset :\1(!T1A?(l‘\lu‘ﬂt

Tai liéu nay dwoc viét va phat hanh béi Cong ty TNHH MTV Quan Ly Quy Béu tw Chung khoan IPA (IPAAM), Tai liéu nay ch/ mang tinh
chét tham khao va co thé thay déi ma khdng cén théng béo, Tai liéu nay khéng phai la ban cao bach, 16 dé nghj hay |a bat ky cam két nao
ctia IPAAM, IPAAM khéng cé nghia vu phai cap nhét, stra déi tai liéu nay duéi moi hinh thire khi cac van dé thuéc vé quan diém, duw béao
va wéc tinh trong tai liéu nay thay déi hodc tré nén khéng chinh xac, Tai liéu nay khéng nén dwoc str dung cho muc dich ghi nhan ké toan,
thué hay dé duwa ra céc quyét dinh déu tw, Nha Bau Tw nén chu y rang két qué hoat déng trong qué khi» khéng ham y dam bao cho két
qua hoat déng ctia Quy trong twong lai, Gia trj cia mét chimg chi quy va thu nhdp cia Quy c6 thé tang hodc gidm nén khong thé duoc
bdo dam béi Cong Ty Quén Ly Quy, Truomg hop Nha Pau Tw nghi ngd vé quyét dinh déu twr cda minh thi nén tim hiéu thém thong tin
hodc tham khao y kién chuyén gia dé c6 quyét dinh dau tw thich hop,



