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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, c6 hiéu
qua kinh doanh tét nhét, quy st dung bd loc tiéu
chi co ban chét ché v& nang luc 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 rai ro cao, giam thiéu rai
ro dac thu riéng cua thj triro'ng chirng khoan Viét
Nam.

NAV/1 CCQ

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

VNDAF

VNINDEX

NAV/CCQ
(adng)

15.157,97

1.209,52

1 thang

-4,74%

-5,81%

3 thang

5,36%

3,88%

* Ngay thanh 1ap Quy VNDAF: 12/01/2018

80%

60%

0%

o 11,23%
0%

-20%

-40%

Tang trwéng

6 thang

13,91%

17,64%

TANG TRUONG NAV/1CCQ SO VO1 VNINDEX
Percentage change of NAV/Unit and VNINDEX

-26,19%

T dau
nam

7,97%

7,04%

15.197,97

15.955,67 — 13.306,64

Tl khi
T.lap

51,58%

15,39%

51,58%

binh gia danh muc

P/E (x)
P/B (x)
ROE (%)

VNINDEX

S6 lwong ching khoan nam giir

VNDAF

14,06
1,76
12,51%
25

13,60
1,71
12,12%
417



o
(0)
M:.

IPA Asset Management

BAO CAO THANG 04/2024
QUY PAU TU CHU BONG VND (VNDAF)

TINH HINH PHAN BO TAI SAN TINH HINH PHAN BO DANH MUC THEO NGANH
11,01% 9,20%
Ngan hang 25,52%

San xuat thwc phim =———— 3 1]7%
Kim loai ms—— 7,70%
Binlé m—— ,77%
Phin m&m & Dich vu Méy tinh =————— § 27%
Bat dong san =e— 4,38%

—\_‘_\ /_
San xuat & Phan phdi Dién = 3 33%
79'79% Hang cd nhin m—— 3 6%
Nwée & Khi dt s 3 17%
Cong nghiép ndng === 2 93%
Vantai w7 20%
Héa chit w2 87%

Dich vu tai chinh =3 17%

s TIEN = CHONG KHOAN = TAI SAN KHAC

TOP 5 CO PHIEU NAM GIU’ LON NHAT

Cé phiéu Ty |& nam gite
1 HPG 7,70%
2 MWG 6,77%
3 VPB 6,29%
4 FPT 6,27%
5 ACB 3,57%

THU GUI NHA DAU TU CUA BAN QUAN TRI VNDAF

Kinh té Viét Nam ghi nhan mirc tang trwéng vira phai trong Q1/2024
GDP Viét Nam tang trwdng 5,66% svck trong Q1/24, mirc téng trwdng Quy 1 cao
nhét trong giai doan 2020-2024. Két qua nay khéng qua ndi bat khi nhin vao murc
nén rat thap ctia Q1/23 (+3,41% svck). Téng trwdng kinh té cda Viét Nam & mirc
vira phai trong Q1/24 va van di ding muc tiéu cta Chinh pha dé ra 1a 6,0-6,5%
cho ndm 2024. Linh virc Cong nghiép & Xay dwng tang trwdng 6,3% svck, so véi
mtrc sut gidm trong Q1/23. Viét Nam ghi nhan thang dw thwong mai hang héa tri
gia 7,8 ty USD trong Q1/24, +52,9% sv thang dw thwong mai trong Q1/23.

Lai suat huy dong c6 thé da cham day, tuy nhién duy tri & nén thap

so vé&i trung binh 5 nam

Ap luc ty gia héi doai van hién hivu, didu nay thwong kéo theo lo ngai xu hwéng
tang trd lai cda I&i suat. L&i suat huy dong co thé da cham day nhwng sé chua
tang manh tré lai ngay, it nhat la trong quy t6i, do kinh t& méi phuc hdi va ting
trwdng tin dung & mirc vira phai. Tuy nhién, vé Iai suat cho vay, cac ngan hang
thwong mai van con dw dia giam thém (du khéng Ién) nhe tiét gidm chi phi vén
sau dot gidm |&i suét huy dong tlr cudi ndm 2023 dén dau ndm 2024.

Trong dai han, mé&t bang I&i suét c6 khd nang cao van duy tri thAp hon dang ké&
nén I4i suét trung binh cla giai doan 5 nam trwdc (2019-2023). Diéu nay khién
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kénh dau tw chirng khoan xrng dang dwoc trd mét mire dinh gia cao hon mirc

dinh gia trung binh 5 nam trwéc

Tiép theo béo céo thang 3 d& dé cap vé tiém nang cta nganh ban I, chdng toi
xin phan tich chuyén sau hon vé mét co hoi dau tw sang gia ctia nganh nay la

C6ng ty ¢ phan Dau tw Thé gisi Di ddong — ma cd phiéu MWG.
Ludn diém dau tw

MWG la doanh nghiép d&u nganh, tap trung vao céac linh vuc/nganh hang c6 trién
vong ting trwéng cao trong dai han, va s& hitru nhitng loi thé canh tranh manh

& bén virng.

MWG la mét trong nhirng doanh nghiép tién phong trong linh virc ban 1é hién dai:
Xu huwéng dich chuyén tir ban 18 truyén théng sang ban 1& hién dai (tdng gia tri
thi trwdng ban 18 1a 169 ty d6 vao nam 2025, trong khi ban 1& hién dai méi chiém
25% thj treong. Ty trong mdc ban Ié hang hoéa theo loai hinh thwong mai hién
dai dén nam 2020 dat 30% twong duwong khoang 1,7 triéu ty ddng; dén nam 2025
dat khoang 35%, twong dwong gan 3,8 triéu ty ddng va dén nam 2035 dat khoang
50%, twong dwong khodng 22 triéu ty ddng. Nhw vay linh viec ban 1& hién dai ma
MWG dang theo dudi sé tang trwéng kép 17,5% trong giai doan 2020-2025, va
19,2% trong giai doan 2025-2035.

Sau khi chiém Iinh thi phan ban I dién thoai va dién may, MWG bét dau tap trung
phét trién chudi Bach héa xanh trong linh virc ban 1é tap héa/thuc pham. Ban 1é
tap hoa véi du dia tang trwdng doi dao (tdng gia tri thi trwdng 1a 75 ty d6 vao nam
2025 va la thi tridng I&n nhét trong nganh ban 18, trong khi ty 1& thAm nhap vao
thwong mai hién dai d6i véi mang bach héa van con rat nhd (& mirc 11% tdng

thi trwéong, ty 1& chi bdng mét niva so véi Indonesia va mot phan tw ctia Thai Lan.

Trong ngén han, nganh ban & dang gap kho khan khi tiéu dung hang khéng thiét
yéu gidm manh vi lam phat, that nghiép gia téng, xuét khdu cham lai va khing
hoang thanh khoan, nhwng tinh hinh vi mé va kinh té& sé hdi phuc tr Q4/2023.
Méng dién thoai va dién may cia MWG rat nhay cdm véi chu ky kinh t& méc du
ban lanh dao ludn nd lwc cét giam chi phi va duy tri vi thé dong tién lanh manh.
Doanh sé ban 1& trdi qua mét trong nhirng dot suy gidm tdi t& nhat trong lich st
gan day; tuy nhién, didu nay chi la tam théi. Cac chi s mang tinh chu ky dang
dan cai thién. Cac co hoi dau tw tét nhat thwong xuét hién khi cac nganh cé
tiém nang ting trwdng dai han cao trai qua nhibng khé khin tam thi trong
ngan han. Diéu nay dung véi nganh ban 1& Viét Nam, noi ma ty 1é tham nhap
con thap trong khi nhu ciu thap mang tinh chu ky nhwng dang phuc hbi.

M hinh kinh doanh manh va bén viing
MWG c6 loi thé san phdm dau vao c6 chat lwgng tét véi gia canh tranh: cac san

pham va dich vu dwoc cung cap trwc tiép cho cong ty bdi cac hang san xuét ndi
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tiéng trén thé gi&i va trong nwéc va cac nha phan phéi. Ngubn cung chét lwong,
4n dinh va da dang. Trong co c4u chi phi cia MWG, gia vén hang ban chiém ty
trong cao nhét trong téng chi phi san xuét kinh doanh, vé&i mic binh quan 85%-
88% trén tdng chi phi. Tuy nhién, nhd vao méi quan hé lau dai véi nha cung cap
cuing vi thé 1a mot trong cac nha ban & céng nghé uy tin tai Viét Nam, gia ca va
mtrc chiét khau ctia MWG luén &n dinh va duy tri mtre t&t nhat trén thj trwéng so

v6i cac dbi tha canh tranh.

MWG c6 loi thé quy trinh, cdng nghé, va nang lwc quan tri, ban hang tét, hiéu
gua. Trong quéa khr, MWG da lién tuc thr sai cac mé hinh kinh doanh khac nhau
& mirc d6 nhé. Néu sai thi ho cét |16 rt nhanh. Con khi dung thi ho chuén héa
quy trinh va thuc hién nhan réng cong thire thanh cong maét cach than téc. Cac
mat béng lam clra hang dwoc thué véi cac hop ddng dai han ddm bao tinh én
dinh kinh doanh. Hé théng thanh toan an toan, tién loi, va hé théng giao hang
chinh x&c va nhanh chéng, hé théng ERP gilp viéc ban hang qua mang dwoc
hiéu qua. Cong ty lién tuc thwe hién nang cép dich vu d& phuc vu khach hang.
Cong ty cling thwc hién nghién ctvu va phét trién san phdm mai dé nang cao hon
nira mirc dd hai long clia c& nha cung cap va khach mua hang.

MWG hwéng téi sdn phdm dau ra la cac mat hang cé duv dia tang trwdng l6n:
cac san pham chinh ctia MWG bao gém ban 18 s&n pham cong nghé, ban Ié dién
may va dién tl tiéu dung, ban | tap hda, chudi nha thubc, ban 18 mat hang me
va bé, thwong mai dién t& van con nhiéu dw dia dé& phét trién va ting trwéng

trong nhiéu nam téi.
M6 hinh quan tri dwot minh chdng la minh bach va hiéu qua qua thoi gian

Dai ngii 1anh dao c6 tAm nhin, khat vong I&n, nang luc thuc thi xuét sic, va dat
dwoc nhiéu thanh twu trong nhidu nam. Thuc té van hanh qua nhiéu ndm cho
thdy MWG d3 thuc hién day da cac quy dinh theo phéap luat hién hanh, theo Piéu
I& va cac Quy ché ndi bd clia cong ty nhdm dam bao viéc van hanh va quan tri

cong ty minh bach va hiéu qua.

Co céu cb déng cuia cong ty co s két hop hai hoa gitra cac cb dong sang lap,
ban Ianh dao cha chét va sw hién dién clia cac nha dAu tw td chive chuyén nghiép.
Céc cb dong sang 1ap va ban lanh dao chi chét can cé sé& hivu dang ké& dé ho c6
dong luc trach nhiém, van hanh cong ty hiéu qua, ciing 1a gép phan dem lai lgi
nhuan tai chinh cho chinh ho. Ngoai ra, viéc c6 mét cta cac td chirc chuyén
nghiép tao mét dbi trong voi ban 1&nh dao, dam bao ludn cé sw kiém soat chit
ché cac quyét dinh diéu hanh cta ban I&nh dao; tir d6, gép phan bao vé lgi ich
cla céc cd déng tai chinh, va cbé dong nhé I& khac.

T& ndm 2014 dén nay, cdng ty huy dong vén d& phuc vu 4 muc dich chinh: 1)
phuc vu hoat ddng kinh doanh va ké hoach phat trién ctia cong ty, 2) tra cb tirc
cho cb déng hién hivu t¥ loi nhuan git lai, 3) chwong trinh lwa chon ngudi lao
dong va can bd quan ly chd chét cia cong ty va cac cong ty con, ghi nhan cén

bd quan ly cha chét co6 déng gop cho s téng trwdng va phat trién vao viéc kinh
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doanh clia cdng ty va cac cdng ty con, 4) thuc hién M&A. T4t ca cac muc dich

nay déu la cac muc tiéu chinh dang, dem lai gia tri cho ¢ déng.

MWG c6 kha n&ng chiém dung vén tir nha cung cép, trong khi d6, cong ty thu
tién ngay khi ban san phém do thudc linh vyc ban 1é. Trong toan bd ng phai tra
thi chi khoang 69% |a vay ngan va dai han, con lai 1 cac khoang phai tra, mot
hinh thirc tiét kiém chi phi vén kinh doanh. Néu |4y khodn vay no nay triv di tién
mat va cac khoan gii tién c6 ky han, MWG gan nhw khéng cé vay ng rong. Tinh
trang vay ng lanh manh nhw trén tham chi van dién ra trong ndm 2022, mét nam

vO cling kho khan véi toan nganh ban 1é.

Kinh chic Quy nha dau tw dbi dao strc khde va an tam dau tw cing VNDAF va
cac san pham tai chinh cia VNDIRECT,

Tran trong,

Ban Quan tri Quy mé VNDAF
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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 khong phai la ban cao bach, 167 dé nghj hay |a bat ky cam két nao
ctia IPAAM, IPAAM khéng cé nghia vu phai cap nhat, stra déi tai liéu nay dwéi 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 duwoc ste 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 dong 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 dau tw cda minh thi nén tim hiéu thém théng tin
hodc tham khao y kién chuyén gia dé c6 quyét dinh dau tw thich hop,



