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Quy VNDAF dau tu theo chién lwgc Vietnam Top
Performer Assets. Chién lwgc dau tw nay dat
niém tin vao s téng trwdng trong dai han cua thi
trwdng chirng khoan Viét Nam, tap trung dau tw
vao cac doanh nghiép niém yét hang dau, cé hiéu
qua kinh doanh tt nhét, quy s dung bd loc tiéu
chi co ban chat ché vé nang lyc 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 té chu ky va rdi ro cao, gidm thiéu rai
ro dac thu riéng cla thi trro'ng chirng khoan Viét
Nam.
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VNDAF 18.607,41 4,01% 2,58% 18,00% 16,10%  86,07%
VNINDEX 1.784,49 5,53% 7,39% 29,68% 40,87%  70,25%
* Ngay thanh lap Quy VNDAF: 12/01/2018
TANG TRUOGNG NAV/1€CQ SO VO1 VNINDEX
Percentage change of NAV/Unit and VNINDEX
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'VNINDEX VNDAF
Pinh gia danh muc
P/E (x) 16,05 15,92
P/B (x) 1,71 2,22
ROE (%) 10,68% 14,37%
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BAO CAO THANG 12/2025
QUY BAU TU CHU BDONG VND (VNDAF)
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TINH HINH PHAN BO DANH MUC THEO NGANH

T.bi, D.vu & P.phéi Diu khi

23,29%

Ngan hang 19,34%
Nuéc & Khi dét NI < 52%
Du lich & Gidi tri N 2,56%
Hang ca nhan I :.41%
Banlé NN 234%
Bitdong sin NN ,13%
van tai [ :s0%
Phéin mém & Dich vu May tinh [N 2,08%
Cong nghiép ndng  0,01%

San xuit thye phdm  0,00%

TOP 5 CO PHIEU NAM GIU LON NHAT

STT C6 phiéu Ty Ié nam gitr
1 PVD 19,25%
2 VCB 9,80%
3 HDB 5,08%
4 GAS 4,92%
5 vJC 4,56%

THU GUI NHA DAU TU CUA BAN QUAN TR VNDAF
Kinh g&i Quy Nha dau tuw,

Thang 12 khép lai mét ndm 2025 day bién dong va nhiéu dau méc lich siv déi véi thi
trwéng tai chinh Viét Nam. Trong phién giao dich cudi nam, chi s6 VN-Index déng
ctra & mbc 1.784 diém — gan mirc dinh lich st — nhd sy birt pha clia mot sé cb phiéu

vdn hod 1&n.

Trong khi d6, du dwgrc FTSE Russell nang hang 1én thj trwéng méi ndi thir cp va
trién khai hé thbng KRX mai, khéi ngoai d& ban rong ky luc hon 136 nghin ty déng
trong ndm qua, con dong vén trong nwéc lién tuc phai xoay tré gitra co' hdi va rdi ro
trwée ap lwe 1di suét ting trd lai. Bl tranh twdng chirng trai chidqu nay phan anh qua
trinh tai ciu tric sau rong, chuén bi cho mét chu ky méi minh bach hon, quy mé hon

va huéng t6i sy bén vieng.

Trong btrc thw nay, VNDAF xin gli t&i Quy nha dau tw géc nhin cap nhat vé kinh té
vi mé, thi trwdng va nhivng chuyén déng quan trong, déng thdi chia sé dinh huwdng

hanh déng cua chiing t6i trong ndm ma&i 2026.
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Viét Nam khép lai ndm 2025 vé&i két qua tang trwdng &n twong. Theo sb liéu Tong
cuc Théng k&, GDP quy IV 2025 ting 8,46% so v&i cung ky va ca ndm tang 8,02%
s0 v&i 2024 — mirc cao thi hai trong 15 nadm gan day. Pong lyc tang trwdng dén t
ca ndéng nghiép, céng nghiép & xay dwng (tédng 8,95 %) va dich vu (tang 8,62%).
Téng kim ngach thwong mai 1an dau vwot 930 ty USD, dem lai thing dw 20 ty USD,
trong d6 xuét khau ca nam tang 17 % dat 475 ty USD. Vén FDI dang ky méi dat 38,4
ty USD, giai ngan 27,6 ty USD — mtc cao nhét trong 5 ndm. Lam phat dwoc kiém

soat v&i CPI binh quan 3,31%, tao dw dia cho chinh sach.

Nhwng phia sau nhirng con sb 4n twong & nhitng thach thirc ngén han. Thanh khoan
hé théng van céng thang khi I4i suét trén lién ngan hang(ky han 1 tuan, 2 tuan) vot
Ién gan 9%/nam nhirng ngay cubi ndm, phan &nh tinh trang tin dung mé rong nhanh
hon huy déng. Ngoai ra, tir 1 thang 1 ndm 2026, tién gvi ciia Kho bac Nha nuéc sé
khéng duwoc tinh vao chi sb cho vay trén huy déng (LDR) theo Théng tw
26/2022/TT-NHNN, 1am thu hep “room” cho vay clia cac ngan hang. C4u truc lai suét
cao va sy thiéu hut ngudn vén ngén han khién cac ngan hang va cong ty ching
khoan dbi mat véi ap lwc loi nhuan, day la rdi ro tiém tang can theo déi ky trong thoi

gian t&i, du hién tai, chung t6i danh gia chwa dang lo.
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Dién bién thj triérng thang 12 mang dam tinh mua vu khi thanh khodn suy yéu do ky
nghi &, khién VN-Index dao ddng trong bién hep va tam ly chung cé phan than trong.
Tuy nhién, néu tach khdi nhiéu dong ngan han cla dong tién, diém sang quan trong
nh4t dang dan hién ré la sw kh&i dong clia chu ky dau tw ha tAng mai — véi vai tro

trung tdm clia dau tw cdng nhwng pham vi tdc déng rong hon nhiéu.

Viéc Chinh phu chinh thirc khéi cong 245 dw an ha tdng vao ngay 19/12 khéng chi
mang y nghia gidi ngan ngan sach, ma 1 tin hiéu mé& man cho mét chu ky dau tw ha
tang kéo dai giai doan 2026—-2030. Khac v&i cac giai doan truéc vén mang tinh “giai
ctru chu ky”, lan séng dau tw ha tang 1an nay gén chat véi chién lwoc tang trwdng
dai han: mé& réng néng lwc logistics, tai cau triic khéng gian dé thi, chuyén dich néng

lwong va nang cap nén tang san xuét.

Trong bdi canh do, dau tw ha tAng khong chi tao viéc 1am va cau vat liéu ngén han,
ma con kich hoat vong quay tin dung — san xuét — tiéu dung & quy md I&n hon. Cac
doanh nghiép vat liéu, xay dwng, nang lwgng va ngan hang tham gia tai tro sé€ la
nhirng mét xich hwéng loi trwrc tiép va sém nhét, dic biét khi mat bang dinh gia nhiéu

c6 phiéu lien quan da didu chinh v& ving thdp so v&i trung binh nhiéu nam.

O binh dién vi mé rong hon, muc tiéu ting trwdng hai con sé cho ndm 2026 khién
d4u tw ha tAng tré thanh tru cdt gan nhu khong thé thay thé. Bidu nay doi hdi khéng
chi tang tbc giai ngan, ma con g& nut that phap ly, cai thién ndng lwc thuc thi va thu
hat vén tw nhan — FDI vao céac Iinh vwc cé ham lwong céng nghé cao nhw ban dan,

ddi moi sang tao va nang lwong sach.

Twu trung, dau tw ha tAng dang déng vai trd “xwong sdng” cta chu ky téng trudng
ké tiép: vira la didm twa vi mé, vira la truc dan dong tién trung — dai han. Trong giai
doan thj trwdng con phan hoa va thanh khoan chwa tré lai manh mé, day chinh la
nhdm chd d& ma nha dau tw dai han can theo ddi sat, khong phai dé& “danh nhip”,
ma dé dat vi thé sém cho chu ky 2026-2030.

Trong bdi canh thi trwdng dang & didm giao thoa gira thanh qua 2025 va ky vong
2026, VNDAF van kién dinh véi chién lwoc dau tw ky luat va linh hoat. Chung toi
danh gia cao strc khde vi mo cla Viét Nam v@i tang trwdng nhanh, lam phat dwgc
kiém soat va dw dia chinh sach tién t& — tai khoa dé& hd tro nén kinh té. Bdng thoi,
chuing téi nhan thirc rd rdi ro te 13i suat cao, ap lwc thanh khoan va sy phan hoa Ién
gitba cac nhom cb phiéu.

Trong giai doan nay, VNDAF duy tri ty trong tién mét hop Iy nhdm chi déng trng pho
véi bién dong va ndm bt co hoi khi thj trwong diéu chinh. Chung téi tap trung vao
nhirng doanh nghiép d&u nganh cé lgi thé canh tranh bén virng, bang can déi manh
va kha ndng huéng loi trye tiép tir chu ky ddu tw cdng va ndng lvgng mai. Dac biét,
cac nganh ha tang, vat liéu xay dwng, tién ich va nang lwong tai tao sé dwoc wu tién

theo d&i va tang ty trong khi diéu kién thj trwerng phu hop. Ngwoc lai, ching téi han
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ché tiép xuc v&i cac nhém cé don bay cao, phu thudc vao vén ngén han hoc rii ro
phap ly I&n.

Chung t6i tin réng thj trwdng Viét Nam dang trong qua trinh dinh hinh lai, khi nhitng
nén tang thé ché, cong nghé va dong vén dwoc sap xép lai. Ching dwong sap t&i
c6 thé con nhiéu thir thach, nhwng cling mé ra co’ hoi Ién cho nhirng nha dau tw kién
nhan va c6 tdm nhin dai han. Ban quan tri VNDAF sé tiép tuc déng hanh ciing Quy
nha dau tw, cap nhat kip thdi cac dién bién va kién dinh thwe thi chién lwoc dé bao
vé va gia tang gia tri tai san.

Kinh chic Quy nha d3u tw dbi dao strc khde va an tdm dau tw cung VNDAF va cac
san phdm tai chinh cia VNDIRECT,

Tran trong,

Ban Quan tri Quy mé VNDAF
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Tai lidu nay duoc viét va phat hanh bi Cong ty TNHH MTV Quan Ly Quy Dau tw Ching khoén IPA (IPAAM), Tai liéu ndy chi mang tinh
chét tham khao va cé thé thay dbi ma khong cén théng béo, Tai liéu ndy khéng phai la ban céo bach, Ioi dé nghi hay la bét ky cam két nao
ctia IPAAM, IPAAM khéng c6 nghia vu phéi cép nhét, stra déi tai liéu nay dudi moi hinh thirc khi cac vén dé thuée vé quan diém, dw bao
va uéc tinh trong tai liéu nay thay déi hodc tré nén khéng chinh xéc, Tai liéu ndy khéng nén duoc str dung cho muc dich ghi nhan ké toan,
thué hay dé dua ra cac quyét dinh dau tw, Nha Pau Tw nén chu y rdng két qua hoat dong trong qué khir khéng ham y dam bdo cho két
qua hoat dong ctia Quy trong tuong lai, Gia tri ctia mét chirng chi quy va thu nhéap cta Quy co thé tang hodc gidm nén khéng thé duoc
bédo dém béi Céng Ty Quén Ly Quy, Truong hop Nha Bau Tw nghi ngo vé quyét dinh dau tw cda minh thi nén tim hiéu thém théng tin
hodc tham khao y kién chuyén gia dé cé quyét dinh dau tw thich hop,



