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Nganh Quan ly Quy Viét Nam -
Chuyén dich cau trac dé maé rong vai tro
kénh dan vén dai han

Nhiing phan tich va géc nhin trong bdo cdo nay duoc téng hop tir nhifng chia sé cla céc dién gia tai Hoi thdo
“Nganh Quy trong Ky nguyén Mdi: Khoi théng dong vén cho tang tru'dng cao va bén virng” dién ra vao ngay
22/9/2026 trong khuén khé Chuong trinh Gidi thuéng Quy dau tu Ching khodn Viét Nam - Vietnam Fund
Awards (VFA) 2026. Chuong trinh do Téng céng ty Luu ky va Bu trir Chiing khodn Viét Nam (VSDC), Bdo Tai chinh
- Dau twva FiinGroup phéi hop t6 chire, du'di suwbéo tro’ ctia B6 Tai chinh va Uy ban Ching khoan Nha nudc.

Ngay 24 thang 09 nam 2026
05 thong diép chinh: Doi ngii Phan tich FiinGroup:
# Nganh quan ly quy Viét Nam da maé rong dang ké vé quy mo, nhuwng cau tric tang Nguy&n Quang Thuan
trwdng con han ché so véi tiem nang cuia nganh. AUM toan nganh dat khoang 846 Chu tich FiinGroup
nghin ty déng tai cudi thang 6/2026, tuy nhién trong dé gan 89% van dén tr danh muc Gy thuan.nguyen@fiinratings.vn
thac chd yéu tir cdc cong ty bao him. Xét theo quy moé NAV, cac quy dau tu chirng khoén o
m&i chi tuong dudng khoang 0,7% GDP. Khoang cach Lén véi muc tiéu nam 2030 cho BoT.Hongvan

B . . . . . . , . N . Truwdng nhédm Phan tich TTCK
thay du dia ti€p theo nam & viéc nang chéat lugng tang trudng, da dang hda nguon von, van.do@fiingroup.vn
san pham va cd sd nha dau tu.
Ngé Phuong Linh

#» Puwoc nang hang Lén thi treéng méi ndi thiy cap ciia FTSE Russell dang mé ra du dia
Chuyén vién Phan tich

L&én hon cho déng vén thu déng qudc té tham gia qua kénh Quy Chirng khoan vao Viét
Nam: FTSE Russell udc tinh Viét Nam c6 thé thu hat khoang 6 ty USD tir cac quy chu
doéng va thu déng; véi cac cong ty quan ly quy trong nudc, ca hdi khéng chi ndm & dong
vén mdi ndi dia ma con & cac quy thu déng quéc té qua cac mo hinh quy trong quy. Hon

linh.ngophuong@fiingroup.vn

nifa, viéc nang chat lugng va da dang héa san pham, cuing ¢ thanh tich dau tu, chuén
quan trj - van hanh va kha nang dap &ng tiéu chuén qudc té dé chuyén “séng” nang hang
MGi n8i nay va co thé tiép theo la MSCI.

» Cac thao luan tai VFA 2026 cho thay ha tang, san pham va co s& nha dau tu can duoc
phat trién dong b thay vi theo tirng cdu phan riéng l&. Ha tang phai di kha nang hé tro
ma& réng quy mé va kénh phan phéi; san phdm can phi hop vdi nhu cau nha dau tw va doé
sau cla tai san co sd; trong khi gido duc tai chinh, twvan phan bé tai san va ma réng
kénh ti€p can la diéu kién dé hinh thanh ngudn cau dai han cho céc san pham quy.

# Phat trién va mé rong kénh phan phéi chirng chi quy la yé€u t6 quyét dinh cho tang
trwdng quy mé AUM cuia nganh. Trong tam khong chi la tang dé phd clia cac kénh phan
ph&i, ma con can chudn héa nang luc tw van va hoat dong phan phéi san pham dau tu tai
céng ty ching khoan, ngan hang va bao hiém, qua dé tirng budc chuyén dong vén cé
nhén sang cac kénh dau tu chuyén nghiép va dai han.

# Niém tin va minh bach ngay cang tré thanh diéu kién nén tang dé nganh quy mé réng
ca véi nha dau tu trong nuéc va dong vén qudc té: trong dé cd viéc hinh thanh céc yéu
t6 ha tang h6 trg nhu x8p hang tin nhiém trai phiéu, xép hang hiéu qua dau tv cac quy dua
trén co sd diéu chinh theo rui ro nhu VFA 2026 ciing nhu cai thién quan tri doanh nghiép,
dinh gié tai san tai chinh va ap dung phan b tai san theo rui ro.
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Ngay 22/9/2026 vira qua, Chuong trinh Giai thudng Quy dau tu Chirng khoan Viét Nam (VFA 2026)
dién ra chi mot ngay sau khi thi truding ching khoan Viét Nam chinh thic gia nhap nhém thi trudng
m&i néi thir cdp cuia FTSE Russell.

Cot mée dac biét nay khién sy kién mang y nghia lé&n hon mot chuong trinh vinh danh: VFA 2026
khéng chi la sang kién xay dung chudn tham chi€u minh bach cho Nganh Quan ly quy, ma con la
dién dan dé co quan quan ly, cac thanh vién thi trudng va cac chuyén gia cung thao luan chuyén
sau vé ca hoi clia nganh trudc séng nang hang, mot ca hoi di kém yéu cau cao hon vé chat lugng
san pham, nang lu'c quan tri va niém tin clia nha dau tu.

1. Nganh quan ly quy trwéc co hdi chuyén dich cau tric tang trwédng méi: T mé rdng quy md
sang nang cao chat luwong tang truéng va chuyén dich cau tric

Sau giai doan m& réng nhanh vé quy mé, nganh quan ly quy Viét Nam da hinh thanh mot nén tang
du ldn cho budc phat trién ti€p theo. D&n cudi thang 6/2026, toan nganh co6 43 cong ty quan ly quy
dang hoat déng, véGi téng tai san quan ly (AUM) dat khoang 846 nghin ty dong, gép 2,6 lan so vdi
nam 2019. S8 luong quy dau tu chirng khodn tang ba lan l&én 141 quy; s6 luong nha dau tu ndm gil
chirng chi quy dat khoang 733 nghin, tang 1,6 lan so vdi cudi nam 2024.

Tuy nhién, quy md tang nhanh nhung c4u tric thi trudng can ti€p tuc cai thién dé tuong xing khi
quy md AUM chiém khoang 6,2% GDP, tuong duong 753 nghin ty dong vdi gan 89% dén tir danh
muc Gy thac. Gia tri tai san rong cac quy dau tu chirng khoan chi khoang 0,7% GDP.

Co héi chuyén dich cau tric xuat hién khi nhiéu dong luc bat dau hoi tu. Thi nhat, nganh da cé quy
m® nén tang va cd sd nha dau tu du lén dé budc sang giai doan phat trién theo chiéu sau. Th hai,
céc muc tiéu chinh sach dén nam 2030 tao ra mot quy dao tang trwdng mdi, vdi gia tri tai san rong
cac quy dau tu hudng téi 5% GDP va s6 nha dau tu ndm gilr chirng chi quy huéng téi 2,5 triéu
ngudi. Thit ba, su thay ddi clia ha tang thi trudng va mirc do hdi nhap cao hon sau khi Viét Nam
dugc FTSE Russell nang hang lén thi trudng mdi néi thir cdp dang md rong khéng gian cho cac
ngudn von, san pham va méd hinh phan phai mai.

Dat nganh quan ly quy trong yéu cau phat trién chung cla thi trudng vén, ba Vii Thi Chan Phuwong,
Chu tich UBCKNN, nhan manh: “Trong bdi canh Viét Nam dang hudng t6i muc tiéu tang trudng
cao, bén virng, dong thdi ddy manh phat trién ha tang, khoa hoc - cdng nghé, déi mdi sang tao,
chuyén déi s6 va kinh té xanh, yéu cau dat ra d&i vdi thi trudng tai chinh néi chung va thi trudng
chirng khoan néi riéng khéng chi la huy déng dugc nhiéu vén han, ma quan trong hon la phai huy
dong va phan bd vén hiéu qua hon, dung hudng hon va bén vitng hon. DPay chinh la khéng gian va
du dia phat trién rat l&n ddi véi nganh Quy.”

Cung chung nhan dinh nay, dng Nguyén Hiru Hiéu, Téng giam déc FiinGroup, cho réng nganh
quan ly quy dang budc vao giai doan phat trién mdi, trong dé trong tam khoéng con chi la mé rong
quy mé ma la ndng cao chét lugng tang trudng va hoan thién cdu tric thi truong. Du dia tiép theo
nam & viéc da dang héa ngudn vén, md rong phé san pham va phat trién co s& nha dau tu, qua dé
nang vai trd cGia nganh trong hé théng tai chinh, t&r cung cap san pham dau tu sang trd thanh mot
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kénh dan v8n chuyén nghiép va ngay cang quan trong cho muc tiéu tang trudng kinh té cao va bén
virng.

Bi€u d6 1: Hoat dong quan ly danh muc Gy thac déng gép chinh vao tang trwéng AUM toan nganh

Tong AUM theo loai hinh quan ly (nghin ty VND)
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Ngudn: Uy ban Chiing khoan Nha nwéc (UBCKNN), FiinPro-X Platform. Ghi chi: Quy mé AUM theo nghiép vu dugc cdp nhat dén cudi
thang 6/2026 tir 43 cong ty quan ly quy ndi dugc UBCKNN cép phép.

2. “Muon s6ng” nang hang M&i ndi dé ti€p tuc cai cach va nang tam nganh Quan ly Quy

Viéc Viét Nam gia nhap nhom thi trudng mdi ndi thir cap md ra mot khéng gian vén quéc té Llén hon
cho thi trwvong chiing khoan néi chung va nganh quan ly quy noéi riéng. FTSE Russell uwéc tinh Viét
Nam c6 thé thu hut khodng 6 ty USD tir cac quy chi déng va thu dong; kinh nghiém tai mot sé thi
trudng cho thdy dong von ¢ thé tiép tuc tich Ly trong nhiéu ndm sau nang hang, du mc do khéac
nhau dang ké gitra tirng qudc gia.

Bang 1: Quy md TTCK va dong vén ngoai c6 xu hu'éng gia tdng sau nang hang, nhu'ng phan héa
gitra cac thi truong

Céc chi tiéu
" Vén héa ty USD 437 459 499 507 556 2,568 2,660
Saudi
Arabia X . . .
Dong von ngoai ty USD (0.6) 1.2) 1.0 0.9 19 27.2 434
Vén hoa ty USD 81 91 99 96 95 103 151
Kuwait
Dong von ngoai ty USD 0.2 0.2 0.1 0.0 0.5 28 6.5
Vén héa ty USD 260 280 240 319 349 445 415
Thai Lan
Déng vén ngoal ty USD 1.9 0.1 (0.5) 37 31 @7 (4.3)
Vén hoa ty USD 4,921 5,126 4,376 5,017 4,580 7,074 6,380
Trung Quéc
Déng vén ngoai ty USD (0.4) 7.9 64.5
Vén héa ty USD 285 345 369 401
VigtNam D ~ . : USD 5.4 2 4 0.02 FTSE Russell u'dt tinh vén ngoai vao Viét Nam tir cac
6ng vén ngoai v 5.4 @4 0.02) g chi déng va bj déng c6 thé dat ~6 ty USD

Ngudn: SGDCK Saudi Arabia, Boursa Kuwait, SGDCK Pakistan, SET, SSE, Bloomberg, FiinPro-X Platform. Ghi chu: Thdi diém TO (& thdng
dién ra sukién “Chép thudn ndng hang”: Saudi Arabia dugc chap thudn ndng hang la vao thdng 3/2018 (b&i FTSE); Kuwait duoc chép
thuén néng hang la vao 9/2017 (b&i FTSE) va vao thang 12/2019 (b&i MSCI); Théi Lan dugc chap thudn ndng hang la vao thang 9/2011
(b&i FTSE); Trung Quéc du'gc chap thudn ndng hang la vao thang 9/2018 (b&i FTSE); TTCK Viét Nam du'oc FTSE Russell chinh thic xac
nhén (6 trinh ndng hang [én thj trudng mdi ndi thi cép vao thdng 3/2026 (céng b6 du thdng 4/2026), va chinh thirc cd hiéu luc phan bé
tir ngay 21/09/2026..

Vi cac cong ty quan ly quy trong nudc, ca hdi khdng chi ndm & dong vén thu ddng chay truc tiép vao
c6 phiéu chi s6. Dong vén chu déng tir cac quy thi trudng mdi nGi va nha dau tu té chirc qudc té co
thé ti€p can Viét Nam théng qua nha quan ly quy ndi dia, Fund of Funds (FoF) hoac master-feeder
fund, qua dé md& thém nguon AUM.
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Tuy nhién, nang hang chi [a budc khdi dau. Tai phién thao luan, ba Nguyén Thi Bich Nga, Phé
Truwdng ban Quan ly cac CTQLQ va quy dau tw chirng khoan (UBCKNN), cho rang: “Rao can chinh
hién nay khéng nam & phap ly, khi nha déu tv nudc ngoai duoc ddu tu’ khéng han ché vao ching chi
quy theo phép ludt chiing khoan. Bai todn c6t [6i vi vdy ndm & surc hdp dan va kha nang dép ing nhu
cdu cla sadn phdm quy trong nuéc”. Dai dién UBCKNN cling chia sé rang trong tdm trudc mat la nang
chat luong va da dang héa san pham, dac biét @ nhém quy md va ETF; dong thoi tirng budc ma réng
sang cac c4u tric mdi nhu quy trai phi€éu ha tang, quy thi trudng tién té va ETF chi dong, phu hgp vai
sy phat trién cua thi trudng ching khoan.

Theo dé, “séng” nang hang khong chi ma thém du dia dong vén ma con tao dong ly'c dé nganh quan
ly quy Viét Nam nang tam vé chéat lugng va nang luc canh tranh. Dai dién td chirc ngadn hang luu ky,
ba Nguyén Thi Hai Binh, Giam déc Quan ly khach hang Dich vu chirng khoan Ngan hang HSBC
Viét Nam, chia sé: “Co hdi chu déng huy déng ngubn vén quéc té cé thé 6n hon qua mé hinh
“Master-Feeder Fund” — c4u tric dau tu trong dé nhiéu quy vé tinh/ quy cép vén (feeder fund) tép
trung vén tir cdc nha dau tv qudc té rdi chuyén toan bé vao mét quy trung tdm/ quy chd duy nhéat
(master fund) tai Viét Nam c6 uy tin va loi th€ am hiéu dia phuong dé thuc hién giao dich va nam gir
danh muc dau tu'thuc té”.

3. Ha tang virng - San pham da dang — Nha dau tu chuyén nghiép la ba tru cét can dugc phat
trién dong bo dé tao nén tang tang trwdng bén virng cho nganh quan ly quy

Nhin lai cac thao luan tai VFA 2026, c6 thé thdy dong vén khdng tu dong tim dén nganh quan ly quy,
du la dong vén qudc té sau nang hang hay nguodn vén tir hang triéu nha dau tu ca nhéan trong nudéc.
C4ac dién gia tai phién thao luan déu cho rang du dia phat trién cia nganh khéng ndm & mot yéu td
riéng l&, ma phu thudc vao su phat trién dong bod clia ha tang, san phdm va co sd nha dau tu.

Vé ha tang, 6ng Duong Ngoc Tuan, Phé téng Giam déc Tong cong ty Luu ky va Bu trir Chirng
khoan Viét Nam (VSDC), cho biét hé théng da dugc xay dung theo huéng cht dong dén trudc nhu
cau thi trudng va hién cé da nang luc hd trg maé rong quy mé. Trong b8i canh muc tiéu dén nam
2030 hudng téi khoang 500 quy va 2,5 triéu nha dau tu, trong tam ti€p theo la ti€p tuc chuén hdava
tang tinh k&t ndi gitra khung phap ly, giao dich — luu ky — thanh toan, kénh phan phdiva di liéu, qua
do bao dam thi trudng co6 thé van hanh an toan, minh bach véi chi phihagp ly.

Vé san pham, ba Nguyén Thi Hang Nga, Téng giam doc Cong ty Quan ly quy Vietcombank
(VCBF), va 6ng Nguy&n Nghia Tuan, Phé Téng Giam déc Cong ty TNHH Quan Ly quy SSI (SSIAM),
cho rang thi trudng khdéng don thuan thiéu san pham, khi cdc nhém quy co ban da tuong déi day
du. Du dia ti€p theo nam & viéc chuyén tir “thém quy” sang ma rong lGp tai san va chién luge dau
tw nhu quy ha tang, quy ng, REIT, FoF, ESG, huu tri hay ETF chuyén biét. Tuy nhién, kha nang phat
trién cac san pham nay con phu thudc vao nhu cau thuc té clia nha dau tu va dé sau cua tai san co
s&, dac biét trén thj trudng cd phiéu va trai phi€u; ba Nguyén Thi Hai Binh, Giam déc Quan ly
khach hang, Dich vu chirng khoan Ngan hang HSBC Viét Nam, ciing nhan manh sy day da cla
san pham co ban trong murc phat trién hién tai clia thi trudng, va tan dong du dia dai han & cac cau
tric san phdm mdi nhu quy ha tang, quy bat déng san, quy dau tu ra nudc ngoai.

O’ phia nha d3u tv, ba Ngé Thuy Linh, Chu tich HDQT Céng ty CP Chirng khoan Smart Invest
(AAS), va dng Bui Van Huy, Téng Giam déc CTCP Tw van dau tu’ va Quan ly tai san FIDT, cung
nhan manh vai trd clia gido duc tai chinh, tu van phan bé tai san, nén tang sé va doéi ngd c6 van tai
chinh chuyén nghiép; dong thdi cac y kién tai phién thao luén clng dé xuat md réng kénh phan
phéi, dic biét qua ngan hang. Muc tiéu khéng chi la tang s6 ngudi ndm gilr ching chi quy, ma con
(& hinh thanh thoi quen dau tw dai han va nang mirc d6 chuyén nghiép clla co s@ nha dau tu.
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Ba tru cdt ndy vi vay can dugc phat trién dong bd: ha tang tao kha nang trién khai va md rong, san
pham tao lya chon phan bé vadn, con co sd nha dau tu tao ngudn cau bén virng. San phdm mdi chi
thuc sy phat huy hiéu qua khi cé ha tang va kénh phan phdi phu hop; nha dau tu chi gan bo khi san
pham dap (ng dung muc tiéu dai han clia ho; va ha tang chi phat huy hét hiéu qua khi thi trudng
dat di quy md vé san phdm va nha dau tu.

4. Phat trién va mé rong kénh phan phdi chirng chi quy la yéu t6 quyét dinh cho tang trwéng quy
mo AUM cua Nganh

Cac chuyén gia tham gia Toa dam cung cho rang thach thic l&n nhat hién nay, dac biét déi vdi cac
quy md, la lam thé nao dé dua san pham quy tiép can réng han tdi nha dau tu ca nhan. Viét Nam
hién c6 hon 13 triéu tai khoan chirng khodan, song phan &n nha dau tu van chid yéu tu giao dich
truc tiép thay vi dau tu thong qua cac quy dugc quan ly chuyén nghiép. Do do, bén canh md& rong
cac kénh phan phéi, can chuén héa va nang cao nang lyc clia doi ngli moi gigi ching khoan, tu' van
tai chinh tai ngdn hang, nhan sy tu van san pham tai cac t8 chirc bao hiém; dong thdi tirng budc
xay dung cac chudn muc va quy dinh déi véi hoat ddng phan phdi cac san pham dau tu co rui ro.

DPay la nén tang quan trong dé md rong co s& nha dau tu cho nganh quy, thac ddy qua trinh téi cdu
trdc cd s& nha dau tu trén thi trudng chirng khoan theo hudng chuyén nghiép han, qua dé gop
phan phat trién ngudn vén dai han ngoai tin dung ngan hang phuc vu muc tiéu tang trudng kinh té
cao va bén virng trong nhiéu nam tdi.

5. Niém tin, minh bach va chuan tham chiéu déc lap la “ha ting mém” dé nganh quan ly quy
phat trién bén virng

Tai phién thao luan, ba Nguyan Thi Bich Nga, Phé Truwéng ban Quan ly cac CTQLQ va Quy dau tw
Chirng khoan (UBCKNN), xem minh bach la mot trong nhitng uu tién chinh sach quan trong; dai
dién SSIAM va VCBF clng nhan manh thi trwdng quy vé ban chat La thi truong clia niém tin, trong dé
nha dau tu’ can nhin thay ré chién lwgc, rui ro va mic do tuan thi cla titng san pham. O géc do dong
von quéc té, dai dién HSBC cho rang kha nang thu hat va giir chan vén con phu thudc vao thanh tich
dau tu dai han ctia quy, quy mo, thanh khoan, chat lugng quan tri, dinh gia tai san, quan ly rui ro, luu
ky, kiém toan chuyén nghiép va mic dé minh bach theo chuan qudc té, bén canh sy 8n dinh clia ty
gia, chinh sach.

Trong b&i canh do, dit liéu chudn hoa, cd sé dinh gia dang tin cay va cac chuan tham chiéu doc lap
vé hiéu qua va rui ro can trd thanh mot phan cua “ha tang mém” cho thj truong.

Khi tai sdn va cac quy c6 thé dugc danh gid, so sanh trén cling mot méat bang dir liéu, mdc dd6 minh
bach va kha nang kiém chirng sé dugc nang lén, qua do cing c6 niém tin chia nha dau tu.

Day cling la huéng FiinGroup dang tham gia dong gop cho sy phat trién clia nganh quan ly quy, qua
cac nang luc vé phan tich dir liéu thi trudng, cung cap gid tham chiéu trai phiéu va danh gia déc lap,
gop phan nang cao tinh minh bach va chuan hda nén tang thong tin cla thi truong.
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Tuyén b6 mién trach nhiém va ban quyén

Tai liéu nay duoc soan thdo béi Cong ty C6 phén FiinGroup chi s dung cho muc dich tham khéo. P4y khéng phai la Béo
cgo xép hang tin nhiém va khéng khuyén nghi mua, ban hodc nam gii¥ bat ky cé phiéu nao hodc bat ky giao dich cu thé
nao khac. Théng tin trong Tai liéu nay, bao gém di liéu, sé liéu, bang, phén tich va nhan xét cua FiinGroup, chi duoc s
dung dé tham khéo theo quyét dinh cua riéng ban. FiinGroup sé khdng chiu tréch nhiém cho bat ky tén that hodc hdu qua
nao co thé xay ra do viéc st dung théng tin trong bdo cdo nay. FiinGroup gil* ban quyén déi vdi tai liéu nay va toan bé ndi
dung trong Tai liéu nay. Tai liéu duoc bdo hé ban quyén theo phap ludt vé quyén téc gia cua Viét Nam va céc nu'de theo
céc cbng udc, diéu udc qudc té vé quyén tac gia ma Viét Nam (a thanh vién.
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