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VCAM GROWTH VNDIVIDEND ETF



Tiềm Năng Tăng Trưởng Của 
Thị trường Quản Lý Quỹ



Dư Địa Tăng Trưởng Cao Từ Nền Quy Mô Thấp

VCAM GROWTH VNDIVIDEND ETF
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57% dân số 

62% dân số

2010 2015 2020 2025 Hong
Kong

US

Số lượng tài khoản chứng khoán của 
người dân Việt Nam
Đơn vị: triệu tài khoản

Số lượng tài khoản ký vọng sẽ tăng thêm 4-5 lần

Nguồn: UBCKNN, VCAM
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Vốn hóa TTCK/GDP của Việt Nam Đạt 73.4%, vẫn ở 
mức thấp so với khu vực

Mục tiêu của Chính phú tăng lên 
mức 120% GDP vào 2030
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Việt Nam Thuộc Nhóm Các Quốc Gia Có Tỷ Lệ Dân Số Sở Hữu CCQ Thấp Nhất Thế Giới

VCAM GROWTH VNDIVIDEND ETF
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Nguồn: IMF, VCAM Trang 6



Động Lực Tăng trưởng Được Thúc Đẩy Bởi Tầng Lớp Trung lưu tới Siêu giàu

Nguồn: McKinsey, ArcGIS, Worldometer, TCBS

Với tài sản tăng trưởng với tốc độ hơn 15% mỗi năm (cao hơn so với tốc độ tăng trưởng GDP mục tiêu 10% của nhà nước), 
các đối tượng này sẽ là nguồn lực chủ đạo đầu tư vào thị trường cổ phiếu trong tương lai.

Đại chúng

Trung lưu

Giàu

Siêu 
giàu

> 25 triệu 
USD

1-25 triệu 
USD

100k-1 triệu
USD

Phân khúc dân cư 
theo Tổng tài sản

Số lượng 
người

ở 2030

Tổng giá trị 
tài sản
ở 2030

4.800 280 tỷ USD

180.000 120 tỷ USD

2.500.000 116 tỷ USD

102.000.000 233 tỷ USD

3 nhóm tài sản từ 
trung lưu tới siêu 
giàu:

Số lượng tăng 2,2 
lần

Tổng tài sản
516 tỷ USD

Tài sản tăng
2,1 lần so với 2025

VCAM GROWTH VNDIVIDEND ETF

2045 Chính Phủ đặt Mục tiêu 
vào nhóm các Quốc gia thu 

nhập cao 
(High-Income Level, GDP per 

Capita ~14,200 USD)

Trang 7



Thị Trường Chứng khoán Sẽ Hưởng Lợi Lớn Từ Sự Chuyển Dịch Cơ Cấu Tài Sản Cá Nhân

Nguồn: Capemini

Khi thu nhập tăng lên, cơ cấu tài sản của cá nhân có xu hướng dịch chuyển từ bất động sản sang tài sản tài chính. 
Điều này đã được minh chứng ở các nước châu Á, với cơ cấu cổ phiếu trong tài sản gấp 3 lần người Việt Nam.  

Khác
1%

Trái phiếu
1%

Cổ phiếu
8%

Tiền gửi
20%

Bất động 
sản
70%

Tài sản của người Việt Nam vẫn đang tập 
trung chủ yếu vào bất động sản

Khác
14%Trái phiếu

19%

Cổ phiếu
23%

Tiền gửi
23%

Bất động 
sản
21%

Trong khi đó, tỷ trọng tài sản của người 
châu Á phân bổ lớn nhất vào cổ phiếu

VCAM GROWTH VNDIVIDEND ETF
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Nâng Hạng Thị Trường: Chào Đón Dòng Vốn Ngoại Quy Mô Lớn

Nguồn: FTSE, Vietcap, VCAM, HSC

Ngày 8/4/2026, tổ chức FTSE Russel chính thức đưa Việt Nam lên nhóm thị trường chứng khoán mới nổi (emerging market), sánh 
vai với Trung Quốc, Ấn Độ, và UAE... Dòng tiền lớn từ các quỹ đầu tư ngoại sẽ chảy vào thị trường với quy mô 5-7 tỷ USD trong 2 năm 
tới, trong đó dòng vốn của các quỹ passive (ETFs) dự kiến khoảng 1-2 tỷ USD. 

VCAM GROWTH VNDIVIDEND ETF

MSCI chấp thuận 
nâng hạng lên thị 
trường mới nổi

Dòng tiền ngoại 
có thể tham gia 
thị trường:
10-15 tỷ USD

Nâng xếp hạng 
tín nhiệm quốc 
gia lên mức Đầu 
tư
Định giá thị 
trường có thể 
tăng 150-300%
Giảm chi phí huy 
động vốn cho cả 
quốc gia

Nâng hạng lên 
nhóm thị trường 
Emerging Market.

Thu hút dòng vốn 
của các quỹ  
ETFs dự kiến 
khoảng 
1 - 2 tỷ USD.
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CÂU CHUYỆN PHÁT TRIỂN 

CỦA QUỸ ETF



2-3 tỷ 
USD 

26 10-20%

Tổng AUM Số lượng Quỹ 
ETFs (2025)

TSSL bình 
quân năm

Thị Trường Quỹ ETF tại Việt Nam Kỳ Vọng Tăng Trưởng Mạnh Từ Mức Nền Thấp

<1
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10 năm phát triển thị trường Quỹ ETF tại Việt Nam 
(2015– 2025)

2015-2020

2021-2025

VCAM GROWTH VNDIVIDEND ETF

Nguồn: FiinproX, VSDC, SFC, Taiwan Stock Exchange, AIMC, ICI Fact Book, MAS, MPFA 
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Tỷ trọng giá trị AUM của quỹ ETFs / Tổng Vốn 
hóa thị trường chứng khoán của Việt Nam thuộc 

nhóm thấp nhất khu vực
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Cải Cách Lớn Trong Chính Sách Để Thúc Đẩy Phát triển TTCK và Ngành Quản lý quỹ

Quyết định 3168 (T9/2025) – Bộ Tài chính: Kế hoạch Tái cấu trúc Thị trường chứng khoán

✓ Tăng gấp 5 lần số lượng nhà đầu tư chứng chỉ quỹ đại chúng vào năm 2030F.

✓ Khuyến khích các NHTM đầu tư vào chứng chỉ quỹ và tham gia vào dịch vụ phân phối chứng chỉ quỹ. 

✓ Đẩy nhanh các hoạt động IPO và rút ngắn thời gian phê duyệt niêm yết từ 90 ngày xuống còn 30 ngày. 

Luật Thuế Thu nhập Cá nhân điều chỉnh (hiệu lực từ 1/7/2026)
✓ Miễn 100% thuế TNCN khi chuyển nhượng chứng chỉ quỹ mở (khi nắm giữ ≥ 2 năm)
✓ Giảm 50% thuế trên giá trị cổ tức nhận được từ quỹ.

VCAM GROWTH VNDIVIDEND ETF

Nguồn: MoF, Thuvienphapluat, VCAM

Các lợi ích khác của CCQ ETF
✓ KHÔNG bị hạn chế sở hữu NĐT nước ngoài.
✓ Cổ tức nhận được từ các cổ phiếu trong danh mục KHÔNG bị 

đánh thuế (nếu mua cp riêng lẻ sẽ đóng 5% thuế trên cổ tức).

Mục tiêu của Chính phủ đến 2030 

Tăng  gấp 5 lần số lượng người tham gia đầu tư CCQ 

73.4% 120%

Vốn hóa TTCK / GDP
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Nguồn: VCAM, Korea Financial Investment Association, Korea Capital Market Institute, iShare, ICI, SITCA, Taiwan Stock Exchange

VCAM GROWTH VNDIVIDEND ETF

Hành trình Phát triển Cấp Số Nhân của Quỹ ETF tại Mỹ, Hàn Quốc, Đài Loan

14.7%

9.5%

1.0%

0% 5% 10% 15% 20%

2020-2026F

2005-2020

1993-2005

Tỷ lệ Dân số sở hữu ETF

14,700 

5,450 

301 

 -  5,000  10,000  15,000  20,000

2020-2026F

2005-2020

1993-2005

Quy mô AUM của các Quỹ ETF 
(tỷ USD) 

13.5%

2.3%

0.4%
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2020-2026F

2010-2020

2002-2010

Tỷ lệ Dân số sở hữu ETF

225 

45 

6 

 -  100  200  300

2020-2026F
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Quy mô AUM của các Quỹ ETF 
(tỷ USD) 

60.0%

10.0%

2.0%

0% 20% 40% 60% 80%

2020-2026F

2017-2019

2003-2016

Tỷ lệ Dân số sở hữu ETF

260 

55 

10 

 -  100  200  300

2020-2026F

2010-2020

2002-2010

Quy mô AUM của các Quỹ ETF
(tỷ USD) 

~35% Tổng AUM ngành QLQ
~15,7% Vốn hóa TTCK

~20% Tổng AUM ngành QLQ
~5,1% Vốn hóa TTCK

~62% Tổng AUM ngành QLQ
~4,3% Vốn hóa TTCK
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VCAM GROWTH VNDIVIDEND ETF



VCAM GROWTH VNDIVIDEND ETF

Nguồn: VCAM

300 
Tỷ VND  

1.000
Tỷ VND  

3.000 
Tỷ VND

Kế hoạch phát triển AUM của Quỹ VCAM Growth VNDIVIDEND ETF

2027-2028F 2030F

Sứ mệnh

2026

Tiên phong chiến lược tăng trưởng và cổ tức tiền mặt bền vững tại Việt Nam thông qua các cổ 
phiếu vượt trội, độ tin cậy cao, thuộc phân khúc vốn hóa lớn và vừa.

VCAM GROWTH VNDIVIDEND ETF

Chỉ tiêu

HOSE ban hành chỉ số 06/10/2025

Cấp Giấy chứng nhận chào bán IPO 13/07/2026

Thành viên lập quỹ kiêm đại lý phân 
phối

CTCP Chứng khoán Bản Việt (VCI) 
CTCP Chứng khoán Bảo Việt (BVSC)
CTCP Chứng khoán Hồ Chí Minh (HSC)

Phí quản lý 0,8% / năm

Ngân hàng giám sát BIDV

Kiểm toán dự kiến EY

Xem xét định kỳ Tháng 4 và tháng 10 hàng năm

VCAM đã được HOSE chấp thuận độc quyền sử dụng chỉ số VNDividend trong 2 năm

5 Tiêu chí lựa chọn danh mục chứng khoán cơ cấu của chỉ số VNDIVIDEND

Trang 15

VCAM GROWTH 

VNDIVIDEND ETF

Vốn hóa theo 

free-float

 ≥ VND2,000bn

Niêm yết từ 5 năm trở lên

▪ Chi trả cổ tức tiền mặt liên tục 3 năm gần nhất.
▪ Tỷ lệ chia trả cổ tức tại năm xem xét so với mức TB 

3 năm liền trước 
       ≥ 100% (cp mới); 
       ≥80% (cp đang trong rổ).

▪ Giá trị giao dịch trung bình 
ngày ≥ VND10bn

▪ KL giao dịch trung bình 
ngày ≥ 200,000cp

LNST lũy kế 12 tháng theo 
quý của 4 quý gần nhất 
phải đồng thời dương

 -
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VNDIVIDEND VNIndex

~18,3%/năm – TSSL bình quân (2018-2025)



Chỉ số VNDIVIDEND sở hữu các chỉ số vượt trội và Phân bổ danh mục cổ phiếu đa ngành nghề

Trang 16
Nguồn: VCAM, FiinproX, HSX

VCAM GROWTH VNDIVIDEND ETF

VNDIVIDEND sở hữu các chỉ số vượt trội 
so với VNIndex

Rổ chứng khoán cơ sở dự kiến 

Chỉ số VNDIVIDEND VNIndex

Tỷ suất cổ tức 3% - 5% 1.7%

P/E 12.3x 12.2x

P/B 2.3x 1.9x

Hệ số Sharpe ~1.0x 0.8x

Hệ số Beta 0.9 1.0

ROE (2021-2025) 19.9% 15.3%

ROA (2021-2025) 9.9% 2.4%

Nợ Vay / VCSH 
(2021-2025)

0.73x 0.72x

Cơ cấu phân bổ tài sản đa ngành

25%

21%

19%

15%

14%

3%

2%
1%

Tiêu dùng không thiết yếu

Tài chính

Tiêu dùng thiết yếu

Công nghệ

Công nghiệp

Ngành vật liệu

Năng lượng

Bất động sản

STT Mã Phân ngành

1 FPT Công nghệ

2 MWG Tiêu dùng không thiết yếu

3 SSI Tài chính

4 VNM Tiêu dùng thiết yếu

5 PNJ Tiêu dùng không thiết yếu

6 GMD Công nghiệp

7 HCM Tài chính

8 REE Công nghiệp

9 SAB Tiêu dùng thiết yếu

10 VHC Tiêu dùng thiết yếu

11 PLX Năng lượng

12 FTS Tài chính

13 GVR Nguyên vật liệu

14 DCM Nguyên vật liệu

15 BCM Bất động sản

16 VGC Công nghiệp

17 SCS Công nghiệp

18 DPG Công nghiệp



TẠI SAO ĐẦU TƯ THỜI ĐIỂM NÀY?



P/E 10.8x
Thuế quan Mỹ
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Lần(%)

Biến động giữa P/E của TTCK và Lãi suất huy động 6-12 tháng của 4 Ngân 
hàng TMCP Nhà nước

Lãi suất huy động  6- 12 tháng(%, trái) P/E (lần, phải)

Tại Sao Đây là Thời điểm Phù hợp để Tham gia vào Thị trường Chứng khoán?

Nguồn: VCAM, HSC, Bloomberg, FiinproX

▪ Lãi suất neo cao ảnh ưởng đến TTCK. Tính đến giữa 
tháng 7/2026, tỷ lệ cổ phiếu giao dịch trên MA200 lao 
dốc mạnh từ 85% xuống còn 25%.

▪ Định giá rẻ (VNDIVIDEND Index): 
✓ 3 cp đang giao dịch thấp hơn P/E trung bình 3 năm
✓ 13 cp giao dịch thấp hơn 25% so với mức P/E 

trung bình 3 năm. 

▪ Sau khi TTCK Việt Nam được nâng hạng lên Emerging 
Market: Các quỹ đầu tư quốc tế bắt đầu giải ngân từ
tháng 9/2026, tháng 3/2027.

▪ Hiệu suất vượt trội (2018-2026): Có đến 14/18 cổ phiếu 
thuộc rổ VNDIVIDEND Index chiến thắng VNIndex về 
mặt hiệu quả.

▪ Phòng thủ vững chắc: Giai đoạn 2018-2026, khi 
VNIndex giảm sâu:
✓ Chỉ khoảng 7 cổ phiếu (~34% giá trị danh mục) giảm 

mạnh hơn thị trường chung.
✓ Sau 3 tháng, có đến 11-12 cổ phiếu (~70% giá trị 

danh mục) bứt phá và phục hồi nhanh hơn VNIndex.
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VCAM GROWTH VNDIVIDEND ETF
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Tăng trưởng EPS 2026

TTCK Việt Nam Đang Định Giá Rẻ Với Mức Tăng trưởng Cao
(Forward P/E 2026 11.5x, tăng trưởng EPS 15%)

Lộ trình giải ngân sau khi TTCK được nâng hạng Emerging Market 
kích thích dòng tiền vào các ccq ETF

Kỳ Vọng Lãi suất Đảo chiều Giảm Giúp TTCK Phục hồi và Tăng trưởng trở lại

Cơ hội MUA chỉ số thị trường ở vùng quá bán, 
xác suất THẮNG cao hơn so với 
rủi ro chọn sai cổ phiếu đơn lẻ

P/E 9.5x
P/E 10.3x
Covid-19

Vạn Thịnh Phát
Khủng hoảng Bond
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Sức chống chịu trước những sự kiện kinh tế giữa VNDIVIDEND Index và VNINDEX
(2018-2026)

VNDIVIDEND VNIndex

Tại Sao Đây là Thời điểm Phù hợp để Đầu tư VCAM Growth VNDIVIDEND ETF?

Trang 19
Nguồn: VCAM, FiinproX, Ho Chi Minh Stock Exchange (HOSE)

VCAM GROWTH VNDIVIDEND ETF

3 tháng phục hồi từ đáy so 
với 1 tháng của VNINDEX

7 tháng phục hồi từ đáy nhanh 
hơn mức 8 tháng của VNINDEX

Covid-19

Vạn Thịnh Phát, Khủng hoảng 
Trái phiếu, và Lãi suất tăng 

Mỹ áp thuế NK

Lãi suất tăng mạnh
Thị trường vàng, kim cương bất ổn

Chiến tranh Mỹ - Iran

8 tháng phục hồi từ đáy nhanh hơn 
mức 14 tháng của VNINDEX

Sau 1 Năm VNDIVIDEND + 107% 
VNINDEX         +79.8%

VNDIVIDEND  +43.5% 
VNINDEX          +58.7%

Sau 6 tháng VNDIVIDEND +46.0% 
VNINDEX         +36.6%

VNDIVIDEND  +37.4% 
VNINDEX          +56.9%

VNDIVIDEND  +25.3% 
VNINDEX          +16.9%

VNDIVIDEND  +27.7% 
VNINDEX          +23.1%



Hiệu Quả Chỉ số VNDIVIDEND So Với Các Chỉ số Khác

Trang 20
Nguồn: VCAM, FiinproX, Ho Chi Minh Stock Exchange (HOSE)

Thời gian VNDividend VN30 VNINDEX
VN 

Allshare
VN70

2025 3.7% 18.9% 40.9% 40.6% 16.6%

2024 20.5% 18.9% 12.1% 15.8% 9.9%

2023 37.7% 12.6% 12.2% 19.0% 32.2%

2022 -13.8% -34.5% -32.8% -37.8% -41.4%

2021 52.8% 43.4% 35.7% 51.3% 76.5%

2020 23.4% 21.8% 14.9% 22.1% 36.3%

2019 15.7% 2.8% 7.7% 3.3% -0.1%

Từ ngày thành lập 
(04/2018) 

146.0% -1.0% 62.0% 5.7% 39.3%

VCAM GROWTH VNDIVIDEND ETF
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(2019-2026)

Tỷ suất Lợi nhuận Trung bình của VNDIVIDEND Index 
(tính từ 30/6/2026 trở về trước)
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17.8%
18.3%
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13.0%

14.0%

15.0%

16.0%

17.0%

18.0%

19.0%

20.0%

21.0%

3 Năm
(2023-2025)

5 Năm
(2021-2025)

7 Năm
(2019-2025)

Tỷ suất Lợi nhuận Trung bình của VNDIVIDEND Index 
(tính từ cuối 2025 trở về trước)



VCAM GROWTH VNDIVIDEND ETF

Trang 21Nguồn: FiinproX , VCAM, Factsheet của các công ty QLQ

Hiệu Quả Đầu tư Của Các CCQ ETFs

19.9%
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5.0%

10.0%

15.0%

20.0%

25.0%

VNDIVIDEND Index đạt mức ROE vượt trội so với các chỉ 
số khác (2021-2025)

3.2%

0.0%

0.5%

1.0%

1.5%

2.0%

2.5%

3.0%

3.5%

Tỷ suất cổ tức của các Quỹ ETF tiêu biểu tại Việt Nam 
(2021-2025)

50%

100%

150%

200%

250%

300%

350%

Chỉ số của quỹ ETF VNDIVIDEND Trung bình

Tỷ suất cổ tức 3.2% 2.2%

P/E 13.5                           ~13.0x

Sharpe Ratio 0.93                           0.63                        

Beta 0.8                              1.0                          

ROE 19.9% 16.1%

ROA 9.9% 2.8%

Debt/Equity 0.7                              0.7                          

TSSL bình quân 

năm
12/2020- 06/2026

VNDIVIDEND 15.4%

FUEVFVND 14.5%

E1VFVN30 13.4%

FUEMAV30 13.1%

FUEVN100 12.5%

FUESSIVN30 12.4%

VNIndex 10.0%

FUEDCMID 7.7%

FUEKIMVN30 7.0%

Tỷ suất cổ tức đạt ~5% vào ngày 27/7/2026



VCAM GROWTH VNDIVIDEND ETF

Trang 22Nguồn: VCAM

Rủi Ro Khi Đầu Tư Quỹ VCAM GROWTH DIVIDEND ETF Là Gì?

Rủi ro thanh khoản: CCQ ETF được niêm yết trên thị trường vẫn có thể gặp giai đoạn rủi ro thấp. Tuy nhiên Quỹ 
đã hợp tác với 3 Aps: HSC, VietCap, BVSC, đây là các đơn vị giao dịch ETFs lớn và uy tín trên TTCK Việt Nam để 
giảm thiểu rủi ro này. Đảm bảo giao dịch khi nhà đầu tư có nhu cầu mua/bán khối lượng lớn ccq ETF.
 

Rủi ro thị trường: CCQ ETF bao gồm danh mục các cổ phiếu niêm yết trên TTCK, vì vậy nếu thị trường điều 
chỉnh giảm chung vì những sự kiện BlackSwan thì sẽ ảnh hưởng đến giá ccq ETF trên sàn. Theo thống kê quá 
khứ thì các cổ phiếu trong danh mục của chỉ số VNDIVIDEND có sức chống chịu và hồi phục tốt hơn thị trường. 
Vì vậy, rủi ro này sẽ xảy ra nhưng có thể nằm trong tầm kiểm soát với mục tiêu đầu tư dài hạn.
 



Lộ trình dự kiến triển khai hoạt động Roadshow chào bán IPO và Niêm yết

Page 23

VCAM GROWTH VNDIVIDEND ETF

13/7/2026 29/7/2026 28/7- 8/9/2026 25-28/9/2026

UBCKNN đã Cấp giấy phép chào 

bán lần đầu (IPO) cho Quỹ ETF

Tổ chức Roadshow 

giới thiệu IPO

Nhận đăng ký 

mua IPO

UBCKNN cấp 
Giấy phép 

thành lập quỹ 
ETF

Công bố kết 

quả IPO

10/9/2026Thời gian

Trang 23

Niêm yết ccq 
ETF lên HOSE

Tháng 10/2026



Chân thành cảm ơn!
Liên Hệ

Viet Capital Asset Management

Luan Ngo
Phó Phòng Đầu tư

Head office: Lầu 5, HM Town Building, 412 Nguyen Thi 
Minh Khai St., Ban Co Ward, HCMC, Vietnam
M +84 908 671 377 | E luan.ngo@vietcapital.com.vn Trang 24

ĐĂNG KÝ MUA IPO

mailto:pho.pham@vietcapital.com.vn
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