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Kính thưa Quý Nhà đầu tư

Trong quá trình hoạt động của Quỹ năm 2024, Ban Đại diện Quỹ đã tham dự các cuộc họp định kỳ

hàng quý, bất thường thông qua hình thức họp trực tiếp và lấy ý kiến để thực hiện các quyền và

nhiệm vụ của Ban đại diện liên quan đến việc giám sát, đánh giá hoạt động của công ty quản lý

quỹ, ngân hàng giám sát. Tại các cuộc họp, Ban đại diện đã thực hiện đánh giá các hoạt động của

Quý và cho ý kiến về kế hoạch hoạt động kỳ tiếp theo.

Trong năm 2024, thị trường tài chính nói chung và thị trường chứng khoán nói riêng vẫn có nhiều

biến động khó lường đến từ việc Ngân hang Trung Ương Mỹ giảm lãi suất chậm hơn dự kiến. Vào

giai đoạn cuối năm, rủi ro từ các chính sách thuế quan của Mỹ cũng như triển vọng kinh tế tương

đối ảm đạm tại nhiều nền kinh tế lớn đã dần hạn chế sự tăng trưởng của thị trường. Trong bối cảnh

thông tin hỗ trợ là không nhiều và thị trường chủ yếu giao dịch trong biên độ và không rõ xu hướng

từ cuối Quý 1 2024, Quỹ BMFF có mức tăng trưởng NAV/ccq là 18.71%, cao hơn so với mức tăng

12.11% của VNINDEX.

Trong giai đoạn tới, thị trường chứng khoán Việt Nam dự báo sẽ có sự khởi sắc hơn sau khi đã có

quá trình tích lũy kéo dài từ giữa năm 2024. Các yếu tố vĩ mô cũng đang tương đối hỗ trợ với mục

tiêu tăng trưởng kinh tế ở mức rất cao của Chính phủ, đi kèm với đó là các chính sách hỗ trợ cả về

tiền tệ và tài khóa. Tâm lý nhà đầu tư cũng đang hồi phục nhanh chóng, thể hiện qua thanh khoản

thị trường liên tục được cải thiện qua các tháng.

Thay mặt Ban Đại diện Quỹ, tôi xin trân trọng bày tỏ lòng biết ơn chân thành đến Quý vị Nhà Đầu

tư đã luôn tin tưởng và ủng hộ Quỹ trong thời gian qua, đặc biệt trong bối cảnh thị trường chứng

khoán biến động rất mạnh. Chúng tôi cam kết sẽ tiếp tục nỗ lực cùng Ban Điều hành Quỹ để hoạt

động của Quỹ được ổn định trước các biến động của thị trường, gia tăng lợi ích cho Nhà Đầu tư và

rất mong sẽ nhận được sự ủng hộ và đồng hành của Quý vị trong thời gian tới

Kính chúc Quý Nhà Đầu tư sức khỏe, hạnh phúc và thành công.

Trân trọng

Đỗ Thị Thu Trang

Thành viên Ban đại diện Quỹ









➢ GDP trong năm 2024 tăng 7.09% YoY. Động lực chính cho mức tăng trưởng này đến từ sự

phục hồi ấn tượng của hoạt động xuất khẩu và sản xuất công nghiệp.

➢ Chính sách tài khóa/tiền tệ mở rộng đang bắt đầu “thẩm thấu” vào nền kinh tế. Các trụ cột

của tăng trưởng kinh tế đều cho thấy những tín hiệu tích cực: niềm tin người tiêu dùng cho tín

hiệu hồi phục nhẹ, đầu tư toàn xã hội gia tăng – tạo động lực tăng trưởng cho nền kinh tế.
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KINH TẾ VĨ MÔ

Tăng trưởng GDP theo quý (% YOY)

Tăng trưởng GDP theo khu vực (% YOY)



➢ Xuất khẩu tăng trưởng hai chữ số (tăng 14,3% so với cùng kỳ năm trước), với thặng dư

thương mại là 24,8 tỷ USD.

➢ Thặng dư thương mại lớn trở thành động lực tăng trưởng quan trọng trong năm 2024.
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Diễn biến hoạt động xuất nhập khẩu

KINH TẾ VĨ MÔ



➢ Lạm phát 2024 trong mục tiêu kiểm soát của Chính phủ. Chỉ số lạm phát tăng 3.63% so với

năm 2023.

➢ Các yếu tố chính tác động tới CPI bao gồm: (1) Nhóm hàng ăn và dịch vụ ăn uống. Trong

đó, tác động tăng chủ yếu đến từ: giá gạo và giá lợn hơi tăng mạnh khi dịch bênh tả lợn Châu

Phi bùng phát; (2) Nhóm nhà ở, điện nước, chất đốt và vật liệu xây dựng; (3) Nhóm thuốc và

dịch vụ y tế… cũng góp phần làm lạm phát tăng.
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Lạm phát và lạm phát cơ bản (% YOY)

Biến động nhóm ngành chính

KINH TẾ VĨ MÔ



➢ Lãi suất huy động trên thị trường 1 tăng trở lại, tái định vị ở mặt bằng mới trong khi lãi suất

cho vay bình quân năm 2024 giảm 1.7% so với năm 2023.

➢ Thanh khoản hệ thống được duy trì ổn định. Tuy nhiên mức chênh lệch giữa tăng trưởng tín

dụng và huy động có thể làm gia tăng áp lực lên thanh khoản hệ thống.
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Lãi suất huy động 12T (%)

Tăng trưởng tín dụng hệ thống ngân hàng (%)

KINH TẾ VĨ MÔ



➢ Tỷ giá USD/VND năm 2024 trải qua nhiều biến động đáng chú ý, đặc biệt trong quý 2 (khi Fed

duy trì mặt bằng lãi suất cao do nền kinh tế tăng trưởng nóng) và cuối năm (phản ánh kỳ vọng

đồng USD mạnh hơn sau khi Tổng thống Donald Trump đắc cử). Dù vậy, tỷ giá vẫn được kiểm

soát trong biên độ cho phép quanh ngưỡng +/-5% của NHNN.

➢ Các công cụ tỷ giá đã được NHNN sử dụng linh hoạt như: (1) Bán dự trữ ngoại hối - NHNN đã

thực hiện các đợt can thiệp trong quý 2 và quý 4, với tổng lượng dự trữ ngoại hối bán ra ước

tính đạt 10,5 tỷ USD trong năm 2024; (2) Điều tiết thanh khoản tiền đồng - NHNN sử dụng linh

hoạt các công cụ thị trường mở (OMO) và phát hành tín phiếu nhằm hút ròng tiền đồng trong

các giai đoạn cao điểm từ tháng 5-6/2024 và tháng 10- 12/2024, qua đó giảm áp lực lên tỷ giá.
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Tỷ giá USD/VND

Mức độ mất giá so với USD (%YTD)

KINH TẾ VĨ MÔ
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THỊ TRƯỜNG CHỨNG KHOÁN

➢ Số lượng tài khoản mở mới của cá nhân trong nước tiếp tục tăng. Nhà đầu tư trong nước tiếp

tục là lực đỡ cho thị trường khi khối này là khối mua ròng duy nhất, trong khi khối tổ chức trong

nước và khối nhà đầu tư nước ngoài liên tục bán ròng trong nửa đầu năm 2024.

➢ Sau giai đoạn tăng trưởng tích cực vào Q1, thị trường cơ bản giao dịch giằng co và không rõ xu

hướng trong phần còn lại của năm 2024. Nhìn chung, xu hướng tăng dài hạn của thị trường vẫn

tiếp tục được củng cố, VNINDEX tăng 12.1% cho cả năm 2024.
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BÁO CÁO GIÁ TRỊ TÀI SẢN RÒNG NAV

✓ Giá trị NAV/CCQ đến 31/12/2024 đạt 12,749 đồng/ccq, tăng 18.71% so với đầu

năm

✓ Tính từ khi thành lập, Quỹ đạt mức tăng trưởng 27.5%

✓ Trong năm 2024, nhà đầu tư mua ròng 79,1 tỷ đồng giá trị chứng chỉ quỹ. Hoạt động

mua ròng diễn ra ổn định trong cả năm, đóng góp rất tích cực vào tăng trưởng quy mô

của Quỹ.
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CẤU TRÚC DANH MỤC ĐẦU TƯ

❖ Trong năm 2024, Quỹ vẫn đang nắm giữ các cổ phiếu có định giá tốt, tỷ lệ cổ tức tương đối

cao, và còn tiềm năng tăng trưởng.

❖ Quỹ đã tận dụng các nhịp điều chỉnh trong năm để tăng dần tỷ trọng cổ phiếu. Tỷ trọng danh

mục cuối năm hiện ở mức 87,0% cổ phiếu, và 13,0% tiền mặt.

Cơ cấu danh mục 2024

Ngân hàng 46.0% Tiền mặt 13.0% Đường 8.2%

Bán lẻ 8.0% Điện 7.7% Xăng dầu 4.3%

Khu công nghiệp 3.2% Thép 3.1% Ô tô, xe máy 2.9%

Chứng khoán 1.5% Tài chính  1.2% Cao su 0.9%



19

KẾT QUẢ KINH DOANH NĂM 2024

STT Chỉ tiêu Mã chỉ tiêu Lũy kế từ đầu năm

I Thu nhập từ hoạt động đầu tư 2220 6,412,775,255

1 Cổ tức, trái tức được nhận 2221 5,321,341,463

2 Lãi được nhận 2222 1,091,433,793

3 Các khoản thu nhập khác 2223

II Chi phí 2224 4,091,054,754

III
Thu nhập  ròng  từ hoạt động đầu tư ( = I -

II)
2233 2,321,720,502

IV Lãi (lỗ) từ hoạt động đầu tư 2234 23,645,828,960

1 Lãi (lỗ) thực tế phát sinh từ hoạt động đầu tư 2235 8,582,655,938

2
Thay đổi về giá trị của các khoản đầu tư 

trong kỳ
2236 15,063,173,022

V
Thay đổi của giá trị tài sản ròng của Quỹ do 

các hoạt động đầu tư trong kỳ (III + IV)
2237 25,967,549,462

VI Giá trị tài sản ròng đầu kỳ 2238 112,803,271,605

VII
Thay đổi giá trị tài sản ròng của Quỹ trong

kỳ
2239 105,127,378,115

Trong đó: 2240

1

Thay đổi giá trị tài sản ròng của Quỹ do các 

hoạt động liên quan đến đầu tư của Quỹ 

trong kỳ

2239.1 25,967,549,462

2

Thay đổi giá trị tài sản ròng của Quỹ do việc 

phân phối thu nhập của Quỹ cho các nhà đầu 

tư trong kỳ

2239.2 0

3
Thay đổi GTTSR do phát hành thêm/mua lại

Chứng chỉ Quỹ
2239.3 79,159,828,653

VIII Giá trị tài sản ròng cuối kỳ 2243 217,930,649,720
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ĐÁNH GIÁ THU NHẬP CỦA QUỸ

✓ Tổng thu nhập từ hoạt động đầu tư của BMFF trong năm 2024 đạt 30,05 tỷ, trong đó lãi

thực hiện từ hoạt động mua bán chứng khoán trong kỳ là 8,6 tỷ đồng; lãi chưa thực hiện

là 15,1 tỷ đồng. Ngoài ra, Quỹ có thu nhập 5,3 tỷ đồng từ cổ tức, trái tức và 1,1 tỷ đồng từ

thu nhập lãi.
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TRIỂN VỌNG KINH TẾ VIỆT NAM 2025

Tăng trưởng GDP

Lạm phát

Tăng trưởng TTCK

Tăng trưởng tín dụng

Tý giá USD/VND

2024

7.09%

3.63%

12.01%

15.08%

24,322

2023

5.05%

3.58%

8.23%

13.71%

23,866

2025F

7.00%

4.0-4.5%

12.0%

16.00%

25,540

2

1

3

Tăng trưởng GDP năm 2025 dự báo ở mức 7.00%, với sự hồi phục của 

hoạt động đầu tư công và hồi phục của mảng tiêu dùng bán lẻ;

CPI bình quân dự kiến ở quanh ngưỡng 4.0-4.5% cho cả năm 2024, nằm 

trong mục tiêu lạm phát mà Chính phủ đề ra;

Chính sách tiền tệ nới lỏng hơn, ưu tiên thúc đẩy tăng trưởng kinh tế, với 

tăng trưởng tín dụng là 16.0%.



23

THỊ TRƯỜNG CHỨNG KHOÁN

Định giá thị trường chứng khoán Việt Nam vẫn ở mức hấp dẫn so với khu vực
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THỊ TRƯỜNG CHỨNG KHOÁN

Kì vọng TTCK Việt Nam có thể được nâng hạng bắt đầu tư năm 2025



➢ MB Capital dự báo thị trường sẽ bước vào giai đoạn tăng trưởng sau quá trình tích lũy

trong năm 2024.

➢ Các rủi ro về chiến tranh thương mại hay tỷ giá có thể làm chậm lại quá trình tăng giá của

thị trường và tạo ra một số giai đoạn rung lắc, tuy nhiên mức độ điều chỉnh sẽ không

nhiều và không ảnh hưởng đến xu hướng lớn của thị trường.

➢ Chiến lược đầu tư chủ yếu trong năm 2025 sẽ là tận dụng các nhịp điều chỉnh của thị

trường để mua vào cổ phiếu, tỷ trọng cổ phiếu trong danh mục cơ bản luôn duy trì ở mức

cao.
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TRIỂN VỌNG TTCK 2025
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CHIẾN LƯỢC ĐẦU TƯ

Với bối cảnh dự báo kinh tế và thị trường như trên, năm 2025 BMFF sẽ duy trì tỷ trọng cổ

phiếu cao trong suốt cả năm và tiếp tục chờ các nhịp rung lắc của thị trường để tích lũy thêm

cổ phiếu. Quỹ sẽ tập trung tích lũy thêm cổ phiếu của các nhóm ngành và doanh nghiệp có lợi

nhuận tăng trưởng tốt trong năm 2025 với mô hình kinh doanh bền vững và định giá hợp lý.

Trong trường hợp thị trường có sự tăng trưởng tốt, BMFF cũng sẽ giao dịch linh hoạt, dựa

trên biến động của thị trường để tiến hành cơ cấu, luân chuyển giữa các nhóm ngành được

dòng tiền chú ý, đồng thời tìm cơ hội thoái vốn khi thị trường tăng cao hơn ngưỡng hợp lý và

có thể mua vào khi thị trường sụt giảm sâu.
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