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» Muc tiéu dau tw

Muc tiéu cua Quy 12 mang lai ting truong tai san 6n dinh cho
nha ddu tur trong trung va dai han. Danh muc déu tu tap trung
cha yéu vao cac ma chimg khoan di va s& niém yét trén thi
truong chung khoan Viét Nam.

» Thang tin vé Quy

QUY PAU TU CHON LQC PHU

Tén quy HUNG VIET NAM
Ma qu§ PHVSF
Phan loai quy Quy m¢
. e Cong ty C6 phan Quan ly Quy Phu Hun,
Codng ty quan ly quy (PHEI:/Iy) phanQ y Quy &
R Ong Nguyén Hoai Son
Nguoi quan ly quy Bé%égﬂi’:y Ai

Ngén hang TMCP Dau tu va Phat trién

Ngan hang giam sét Viét Nam (BIDV)

Tong Cong ty Luu ky va Bu trir Chung

Daily chuyén nhuong 21 viet Nam (VSDC)

Ngay giao dich (T Day) Tir thir Hai dén thir Sau hang tuan

. £ 1a 14h30 vao ngay T-1 (ngay lam viéc lién
Thaoi han chot 1énh K truéc ngay T)

S6 tién d4u tu tdi thiéu  100.000 VND/giao dich

Phi mua 0.0%

Phi ban lai dugc tinh riéng cho ting
khoan déu tu, 4p dung theo nguyén tic
FIFO (First In, First Out — cac ching chi
quy dugc mua trude s€ duoc ban trudc),
dua trén thoi gian ndm git chang chi
quy nhu sau:
e  Dud6i 182 ngay: 2% gia tri ban
Phi ban lai lai
e Tur 182 ngdy dén duci 365
ngay: 1,5% gia tri ban lai
e Tur 365 ngdy dén duci 730
ngay: 0,5% gia tri ban lai
e  Tur 730 ngay tré 1én: 0%
Phi bén lai duoc &p dung ddi vai ca san
phim thdng thudng va san pham SIP.

» Co ciu danh muc
Phén bo theo loai tai san

8.9%

= 6 phidu
Tién va cac khoan twong duong tien

Phén bo theo nganh (% so véi NAV)
Tai chinh
Cong nghi¢p ——  12.64%
Mit hang tiéu ding khong thiét yéu mmmmmm  8.02%
Mat hang tiéu dung co ban ——8 7.86%
Vat ligu mmm— 6.13%
Bét dong san  mmmm  4.59%
Cong nghé thong tin W= 4.25%
Tién ich == 3.66%
Nang lugng = 2.74%
Khdc ® 1.09%

40.07%
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D Top 5 diu tw 16n nhit trong danh muc

Cong ty mf@%
Ngan hang TMCP Quén Doi 4.66%
Cong ty Cb phin dau tu Thé Gisi Di Bong 4.61%
Ngan hang TMCP A Chau 4.54%
Ngan hang TMCP Céng Thuong Viét Nam 4.41%
Ngan hang K§ thuong Viét Nam 4.38%

Phi quan Iy 1,5% NAV/ nim

» Hiéu qua dau tw
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Theo diz ligu ngay 31/12/2025.

» Nhan dinh tr Nha quan ly quy o

Trong thang 12, VN-Index ting 5,53%, chu yeu duoc dan dat bi nhom
cb phiéu lién quan dén Vingroup (VIC, VHM, VRE), déng gop khoang
4,86 diém phan trim vao mirc ting chung cua chi s§. Két thuc nim
2025, thi truong chitng khoan Viét Nam ghi nhan muc tang truéng 4n
tuong. VN-Index dong cura tai 1.784,49 diém, tang 40,9% so vai cudi
nam 2024. Hiéu suit vuot troi ndy cha yéu dén tir mot sé nhom cd
phiéu, dang chu ¥ 1a GEE (+800,8% so v&i cting ky nam truéc) va VIC
(+736,5% so véi cting ky nam trudc). Trong bbi canh d6, tm 1y than
trong cua nha dau tu c6 thé tiép tuc duy tri khi dong vén ngoai van
trong xu huéng bén rong. Béi vaéi quy PHVSF, hiéu suit trong thang
12 dat mc ting 0,9%, phan anh chién lugc phan bé than trong cua quy
V6i ty trong thip hon déi véi nhém cb phiéu Vingroup so vai thi truong
chung.

Nhin lai nim 2025

Trong nam 2025, quy PHVSF ghi nhan mutc ting truong 9,49%, tuy
nhién thip hon dang ké so véi chi s§ VN-Index. Nguyén nhan chinh 1a
do danh muc déu tr khéng ndm giir cac cé phiéu c6 muc tang gia dot
bién trong nam. Nam 2025 dugc xem 1a mot nam nhidu thach thie doi
véi céc chién lugce dau tu chi dong, khi didn bién cua chi sé cha yéu
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bi chi phdi bai mot nhdm ¢ phiéu nhit dinh va do lan téa cua thi
trudng ¢ muc thap. Miac di VN-Index dat mirc ting truéng an twong
+40,87%, nhung mirc ting nay dugc thuc ddy boi mot sb rét it cd
phiéu, phan &nh bé rong thi truong cuc ky han ché. Mbi truong thi
trurong uu tién manh m& cac cong ty c6 nén tang viing chic nhung
thiéu tinh thanh khoan 6n dinh, thuong gap phai tinh trang vén héa
16n, hé s beta cao va dong luong cao. Nguoc lai, cac yéu t6 loi
nhuan truyén théng biéu thi méi twong quan nghich voi higu suat
gia, cho thdy thi truedng bi chi phdi bai sy tap trung thanh khoan va
tai dinh gia tai san cuc bo hon 1a hiéu qua hoat dong.

Céu tric thi trudng ndm 2025 duge déc trung boi mie do tap trung
cuc cao. Sy phan héa gitra nhom cb phiéu “thing cudc” (vuot troi)
va “thua cudc” (kém hiéu qua) dién ra hét suc rd rét:

% Sy lanh dao hep : Trong s cac ¢ phiéu duoc déu tu, 135 ¢b
phiéu (84%) hoat dong kém hon so v&i chi sb tham chiéu, véi
nhém hoat dong kém hiéu qua nay chi dat maic lgi nhuan
trung binh +0,1%.

Bién dang chi s6: Mirc ting manh +40,87% cua chi s6 tham

0,
o

chiéu chu yéu duoc thiic ddy bai cac cb phiéu co dién bién dot
bién thuoc nhém Vingroup (VIC +736,5%, VHM +210,0%,
VRE +96,2%), qua d6 che 14p tinh trang tri tré caa phan Ién
thi truong.

So sanh dinh lugng gitra nhom hoat ddng vuot troi va nhdm kém

hiéu qua hon cho thiy ba yéu t6 thién léch riéng biét:

% Quy md déng vai trd then chdt. Thanh khoan tap trung manh
vao nhém cb phiéu lién quan dén Vingroup. Nhém cé phiéu
vuot troi ¢ quy mé vén héa Ién hon trung binh 3,7 14n so véi
nhém kém hiéu qua. Trong khi do, cac c¢b phiéu vén héa nho
va trung binh phai chiu chiét khu thanh khoan.

% Dong lugng 1a dong lyc chinh. Pong lugng gia 1a yéu tb du
bao loi suat manh nhét vé& mat théng ké (hé sé twong quan
+0,47). So vdi cac yéu t6 truyén théng nhu kha nang sinh 101,
md hinh kinh doanh hay suc khoe tai chinh, cau chuyén thi
truong va chii dé diu tu co tac dong I6n hon dén dién bién gia
cb phiéu.

% Nghich ly vé kha ning sinh 16i. Mot phét hién quan trong
trong dit liéu nam 2025 13 su tAch roi gitra hiéu suit cé phiéu
va chit lugng hoat dong kinh doanh co ban. Liy ty suit sinh
i trén vén dau tu (ROIC) 1am vi du, nhém cb phiéu vuot troi
lai c6 ROIC trung binh thip hon, v6i méi twong quan 4m nhe
(-0,08) so véi lgi nhuan 1 nam. Cac doanh nghiép tao ra dong
tién chit luong cao bi dinh gia thip hon, trong khi vén dau tu
dd ddn vao cac linh vyc c6 nhiéu tai san dang trai qua quéa
trinh tai dinh gia, bat ké hiéu qua st dung vén ngan han.

Chuing t6i khéng loai trir kha nang didu kién thi truong twong tu ¢6

% Ap lyc tir bén ngoai: C4c rai ro tidm 4n dén tur dién bién dia

thé I3p lai trong tuong lai, vi Viét Nam van la mot thi truong dang phét
trién. Do d6, chung t6i s& diéu chinh chién lugc dau tw nham thich wng
t6t hon v6i nhitng dic diém riéng cua thi truong.

1. Thiét lap ty trong téi thiéu ddi voi nhém ¢ phiéu vén héa Ién.
Mot s6 ¢b phiéu chi ghi nhan cac dot tiang gia ngin han, khi dong
tién d6 vao nhanh chong nhung ciing rat ra chi sau vai tuan. Hién
tuong Nay ton tai & nhidu thi trudong, nhung xay ra véi tan suat cao
hon tai Viét Nam. Trong bdi canh chi mét sé it cé phiéu tru cot c6
kha nang duy tri xu hudng tang dai han, viéc tap trung danh muc
cbt 18i vao céc cb phiéu vén héa Ion, chit lwong cao 14 yéu té then
chét.

2. Bb sung yéu té dong lwong (momentum) vao tiéu chi lya chon ¢
phiéu.

Trién vong nim 2026

Chng tdi ky vong thi truong s& nhan duoc su hd tro tir nhiéu yéu té tich
cuc, bao gom (1) Dix liéu kinh té vi mé kha quan — cac chi sé PMI gén
day cho thiy hoat dong san xuét va don hang méi tiép tyc ting truong
manh; va (2) Hang loat luat va nghi dinh sita di du kién duoc thao luan
va thong qua tai ky hop Québc hoi vao thang 11-12, qua d6 dit kién s&
cung cb khung thé ché, thao g& cac nat thit phap 1y va tao méi trudng
kinh doanh thuan lgi hon, huéng t6i muc tiéu ting trudng GDP hai chir
sb trong giai doan 2026-2030.

Chng t8i ky vong thi truong sé tiép tuc duy tri xu huéng ting. Qua trinh
chuyén dich sang chu ky ting truéng mai trong nam 2026 dugc hd trg
boi mot sb yéu té then chét:

% On dinh kinh té vi mé: Tang truéng GDP cua Viét Nam dugc du
bao thudc nhém cao nhit chau A, véi mirc udc tinh dao dong tir
7,6% dén 8,7%. Lam phat duoc ky vong tiép tuc dwoc kiém soat
trong khoang 3,5% — 4,0%.

Buing nd dau tu cong: Chinh phu di 1én ké hoach ngan séch phét

X3

*

trién day tham vong cho nam 2026 v6i quy md 1.120 nghin ty
ddng (twong duong 43,1 ty USD), ting 28% S0 V&i nam 2025 va
thiét 1ap muc cao ky luc méi.

X3

*

Cai cach thé ché: Nam 2026 dugc xem 1a giai doan Viét Nam “thu
hoach” cac cai cach da dugc khoi dong tir nam 2025, bao gém viéc
tinh gon bd may nha nuéc va trién khai Nghi quyét
198/2025/QH15, nham khai thac ngudn hrc tir khu vuc tu nhén.

Nang hang thi truong theo FTSE: Viét Nam dugc ky vong sé chinh
thirc dugc dua vao rd chi s6 FTSE Emerging Market vao thang

X3

o

9/2026. Theo wéc tinh cua cac td chirc phan tich, sy kién nay co
thé thu hat 5-8 ty USD dong vén ngoai trong dai han.

Tuy nhién, trién vong thi truong van déi mat véi mot sb thach thc, bao

gbm:
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chinh trj toan cdu kho luong, kha ning chu ky néi long chinh
sach cua Cuc Dir trix Lién Bang (Fed) bi tri hodn, ciing nhu su
bat dinh lién quan dén chinh séch thué quan cia My.

% Han ché noi tai: Mirc don béy tai chinh cao tai mot sb tap doan
I6n va rui ro “dudi dinh gia”, khi mot s ¢b phiéu vén hoa lon
¢6 P/E cao (nhu nhéom VIC — VHM — VRE — VPL) lam sai
léch nhan thirc vé chi s van 1 nhitng méi lo ngai chinh.

% Ty gia hbi doai: Bong VND du kién s& sé tiép tuc mit gia so
vGi USD, tuy nhién &p lyc ty gia dugc ky vong sé nhe hon so

V&1 cac nam trudc.

» Tinh hinh kinh té
GDP Viét Nam tang manh 8,46% trong quy 1V/2025 (mirc ting quy

IV cao nhat ké tir nim 2011), qua d6 nang ting truong ca ndm 2025
I&n 8,02% — cao hon ky vong cua thi trudong nhung van thip hon
muc tiéu caa Chinh phu. Bong lye ting tredng cha yéu dén tir nganh
xay dung va san xuat ché bién ché tao duy tri sy bén bi. Trong nim
2025, xuét khau va nhap khiu déu tang téc, dugc hd tro bai vén FDI
gidi ngan dat muc cao ky luc va tién do giai ngan dau tu cong duoc
cai thién r6 rét. Tuy nhién, ting truéng bén 1é thip hon mirc ting
GDP, cho thiy qué trinh phuc hdi tiéu dung van con cham. Chi sé
CPI téng thé dat 3,31% trong nam 2025, thip hon dy bao, qua do
tao dur dia cho chinh séch diéu hanh trong nim 2026. Du vy, déng
VND tiép tuc mét gia so v&i USD nam thir tu lién tiép, tiém an rai

ro lam phat nhap khau va tinh linh hoat caa chinh sach tién té.

Lanh dao Viét Nam dé dat ra muc tiéu rat cao cho nam 2026, huéng
t6i tde do ting trusng GDP trén 10%. Trong khi d6, mot sé td chirc
quéc té dua ra cai nhin than trong hon. Standard Chartered du bao
tang trudng 7,2%, con Ngan hang Phét trién chau A (ADB) du béo
muc 6,0%, véi ly do xudt phét tir cAc riii ro thuong mai toan ciu.
Theo phan tich ciia chiing t6i, c6 bdn dong luc then chét s& quyét
dinh tdc d¢ ting truong kinh t& nam 2026. Khac vai cac chu ky trudc
cha yéu dia vao lao dong gia ré va mé rong tin dung, chu ky 2026
phu thugc nhidu vao hiéu qua tai chinh va viéc thao g& rao can phap
ly. Tha nhat, dau tu cong 1a bién sb d& kiém soat nhat trong tay
Chinh phu. Thu hai, ching t6i du doan su phan hoa trong déu tu
nudc ngoai vao trong nugc (FDI): FDI tham dung lao dong (dét
may, gidy dép) c6 thé cham lai, trong khi FDI thAm dung vén (ban
dan, dién tir) sé tang toc khi cac doanh nghiép 16n nhu Samsung va
Foxconn mé rong va gia ting murc do tich hop chudi cung tng. Thi

ba, muc tiéu ting trueong xuat khiu 10-12% chi c6 thé dat dugc néu

Viét Nam c¢6 thé diéu hudng hiéu qua céc dong chay dia chinh tri nay
va tranh bi coi 1a diém trung chuyén hang héa Trung Qudc. Thir tu,
ching t6i du bao su phuc hdi manh mé cua tiéu ding néi dia, dwoc thic
déy boi hiéu tng tai san tir su phuc hdi gia tai san (cb phiéu va bt dong
san) va cai cach tién lwong trong khu vire cong vao nam 2026. Tiéu ding
noi dia du kién s& dong gop khoang 60-65% GDP, dong vai tro 14 “ving
dém” trudc cac ¢l sdc tir bén ngoai. Trong bdi canh do, ap luc lam phét

dugc xéc dinh 13 bién sé rui ro quan trong nhét can theo dbi.

» Nhom cé phiéu tac dong chinh dén hiéu suat dau tw cia
Quy trong thang 12

Pong gop tich cuc nhit: Ngan hang TMCP Sai Gon Thwong tin
(STB)

Trong thang 12, Ngan hang Nha nudc Viét Nam (STB) da dong gop
muc loi nhuan 78 diém co ban. Pay la mét trong nhitng ngan hang tu
nhan 16n nhit Viét Nam xét theo tdng tai san, vai trong tm hoat dong
1a cho vay ban Ié (bao gdm vay mua nha, vay mua 6 td, hé kinh doanh
ca thé...) va cho vay doanh nghiép nhé va vira (SME). C6 phiéu STB
tang 19% chi trong vong mét thang, chi yéu nho thm 1y lac quan cua
nha dau tu trudc théng tin bd nhiém Quyén Téng Giam dbc méi. Tuy
nhién, ching tdi cho ring phan ng cua thi treong ddi vai thdng tin nay

1a qua muee, do d6 quy da thuc hién chét 16i mot phan tai vi thé nay.

Anh hwéng tiéu cwc nhat: CTCP Pau tw Nam Long (NLG)

Trong thdng 12, CTCP Dau tr Nam Long (NLG) déng gop muc giam
29 diém co ban (bps) vao hiéu suit danh muc. NLG 1a mét trong nhiitng
doanh nghiép phat trién bat dong san hang dau tai Viét Nam, s6 hitu qu§y
d4t 16n khoang 600 ha, chii yéu tap trung tai cac khu vyc 1an can TP. Hd
Chi Minh. Mic du két qua kinh doanh quy 11172025 cho thiy su phuc
hdi tich cuc va két qua quy 1V/2025 dugc du béo tiép tuc ting truéng,
nho thuong vu thoai vén tai du an Izumi, gia cb phiéu NLG van diéu
chinh cing xu huéng véi nhém doanh nghiép phét trién bat dong san
nha & trén thi truong. V6i trién vong tich cyc trong quy 1V/2025 va da
phuc hdi dang di&n ra cua thi trudng bit dong san nha &, trong béi canh
mit bang gia van duy tri én dinh, chung t6i danh gia trién vong dai han

cua NLG van hip din.
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Thoéng tin lién hé

Dia chi: Tang 20, Toa nha Phi My Hung, s6 8 Hoang Vian Thai, Phuong Tan My, Thanh phé H6 Chi Minh
Hotline: (+84 28) 5413 7991

Email: cskh@phfm.vn

Website: www.phfm.vn

Tuyén bé mién trir trach nhiém
An pham nay chi nhim muc dich cung cp thong tin, khéng phai 1a khuyén nghi, d& nghi hoic 16i chao mua/ban bét ky san phdm hay khoan
déu tu ndo trén thi truong vén, va khong xét dén muc tiéu dau tu, tinh hinh tai chinh, tinh trang thué hay nhu ciu cu thé cua timg nha dau tu.

Nha diu tu nén doc Ban c4o bach cua quy lién quan (c6 sin va c6 thé duoc cung cip boi Cong ty Cé phan Quén Iy Quy Phu Hung “PHFM”™,
hoic cac dai ly phan phéi), can nhic mirc do phii hop cua quy déi vai ban than, va néu can thiét, hdy tham khao y kién cua cé vén tai chinh
trude khi dua ra quyét dinh dau tu.

Céc khoan diu tu vao quy cua ching t8i khéng phai 1a nghia vu, khdng phai khoan tién gui, ciing khong dwoc bao dam hay bao hiém boi
PHFM hoic bat ky cdng ty lién két nao, va ludn tiém 4n rui ro dau tur, bao gdm kha nang méat mét phan hozc toan bd vén gée. Higu qua hoat
dong cua quy khong dugc cam két; gia tri chitng chi quy ciing nhu thu nhap phét sinh (néu c6) c6 thé tang hodc giam. Hiéu qua trong qua khi,
lgi suat chi tra va cac khoan thanh toan, ciing nhu bt ky du doan, uéc lwong hay dy bao nao khdng nhét thiét phan anh két qua trong twong lai
hoic kha nang chi tra, phan phéi lgi nhuan caa quy. Nhiing két qua vuot troi, néu cé, ¢ thé dén tir nhirng yéu té dac biét va khé ¢ thé duy tri.
Moi tham chiéu vé& mot chimng khoan cu thé chi nham muc dich minh hoa, khong phai 1a khuyén nghi mua hoic béan chimg khoén do. Khong
thé gia dinh ring viéc diu tu vao nhitng chiing khon nay s& mang lai loi nhuan. Khéng c¢6 gi dam béo rang bit ky su phan bé hozc khoan nim
giit nao dugc dé cap s& con ton tai trong danh muc cua quy tai thoi diém théng tin nay dwoc cong bb. Moi thdng tin (bao gdm nhan dinh, uéc
tinh, biéu dd, s6 lidu, cong thirc hozc cdng cu) cé thé thay dbi hoic duoc didu chinh bt ky IGc nao ma khdng can thong bao truéce, va khdng
nén duoc coi 1a 161 khuyén dau tu. Nha dau tu dugc khuyén nghi ty tién hanh danh gi4, phén tich doc lap vé tinh phi hop, chinh xac, diy du
va do tin cay cua cac thong tin trong tai liéu nay, ddng thoi tham khao thém y kién chuy&n mén néu cin thiét. Quy khdng cam két va khong
chiu trach nhiém ddi véi bt ky tén that ndo phét sinh tryc tiép hay gian tiép tir viéc nha ddu tu sir dung cac thong tin trong tai liéu nay. Quy
c6 thé, khi duoc cho phép trong Ban c4o bach, diu t vao cac cong cu phai sinh nhdm muc dich phong ngra rii ro hodc quan Iy danh muc dau
tu mot cach hiéu qua. PHFM, cac cong ty lién két, ciing nhu thanh vién Hoi ddng quan tri va/hoic nhan vién cia ho c6 thé ndm gitr chirng chi
quy va tham gia giao dich vi lgi ich cua chinh minh hozdc khéach hang.



