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Mé hinh dau tu Idy tdm nhin ldm dinh hudng (Vision Driven Investing - VDI)
da gop phan quan trong vao thanh céng clia Mekong Capital vé cdc céng
ty dugc ddu tu trong viéc dat duge tdm nhin cUa ho. K& tu khi thanh 1ap
vaio ndm 2009, khung bdn thé hoc ndly dé trdi qua nhiéu danh gid va cdi
tién thudng xuyén dua trén cdc phan tich ky caing va hiéu biét chuyén séu.
Mt diéu ddng luu y Id mé hinh nay khéng phai ld mét tép hop cdc phuong
phdp ciing nhdc hay gidi phdp tét nhat dé ap dung cho mét céng ty. Thay
vdio doé, né cung cdp 15 pham tru I nhiing khéng gian dé cdc céng ty
khdm phd va dinh hinh Igi cho minh hanh trinh dat dugc tdm nhin. 15 pham
tru ndly dugc goi la cdc “thanh té VDI, tao thanh nén tdng cho méd hinh
cUa Mekong Capital. Méi thanh phén trong s6 15 thanh té VDI déu cé dinh
nghia vé méd hinh trudng thanh riéng cho tung cdp dé, nhung vé co ban co
thé dugc mé td nhu sau:
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| oem Gidi thich

0 Khéng ton tai: Khdng ai st dung no.
1 MUc dd ngdu hing: N6 chitén tai déi vai mot sé it cé nhan, hodc

ho cé thé biét diéu do, nhung ho khéng hanh déng tu no.

MUc dé mdt phan: No duac sd hu bdi cdp quan ly va ton tai cho
2 mot s& nhom. Mét sé hanh déng dang duagce thyc hién nhung no
khong day du.

MuUc d6 td& chlc: No ton tai trong todin bd cong ty va mot hé théng
3 dang tin cdy giup nd ton tai. Moi ngudi luén hanh déng dé thuc hién
cht dinh nay:.

MUc dd toi uu: Cong ty lién tuc ddanh gid hiéu qud cla thanh té va thyc
4 hién hanh déng dé téi uu hda tac déng cla thanh té do, va diéu nay
dudc thé hién qua viéc hiéu sudt lién tuc dugc cdi thién.

MUc dd uu ti: Cong ty lién tuc mang lai két qud ddt phda nhé thanh
5 td nay va da trd thanh mét mé hinh thyc hanh tét nhat trong
nganh.

Bdng 1: Cac nguyén tdc ca bdn cia mé hinh trudng thanh VDI

Vao ndm 2022, Mekong Capital da hgp tac vai trung tdm nghién cuu AISIA
va dp dung cdc k¥ thudt Mdy hoc/Tri tué nhéan tao tién tién dé cdi thién mé
hinh VDI. Sy hgp tac ndy da cung cdp thém mét sé phat kién co gid tri vé
cdc khia canh nhu tdc déng cla 15 thanh té trong mé hinh ndy déi véi ty 1é
hodn vén ndi bd (Internal Rate of Return - “IRR™), vai trd cda mé hinh VDI
ddi véi viéc phdt hién bat thudng trong hoat ddng cla céc codng ty dau tu
val 56 lugng cudc hop t8i uu mbi quy dua trén két qud hoat déng cla cdc
cdng ty trong danh muc déu tu hién tai trén md hinh VDI. Chung téi cing
da chia sé nhiing phat kién cua minh véi cdng déng théng qua bdo cdo

€)) |E=)c‘iu tu theo Dinh hudng Tdm nhin, md hinh Ddng tin cdy cho Dt phd trong Hiéu sudt DAu tul



https://www.mekongcapital.com/wp-content/uploads/2023/02/Mekong-Capital-White-Paper-Dau-tu-lay-tam-nhin-lam-dinh-huong-Mo-hinh-vung-chac-de-tao-dot-pha-trong-hieu-qua-dau-tu.pdf

N&m nay, ching téi tiép tuc phat trién vé khadm phd tiém néng cta mé
hinh VDI. Bdo cdo ndy sé chia sé nhiing phat hién mdi nhat, bao gém:
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M6 hinh VDI cé dnh hudng tich
cuc dén Hiéu qua kinh doanh
va Hiéu qud dau tu trong cdc
giai doan ndm gid khdc nhau

Cdc nghién cuu trudc da dé xuat phuong phdp mé hinh hoa tdec déng cua
cdc thanh té VDI déi vai hiéu sudt ddu tu (chdng han nhu IRR) cUa cdc
cdng ty trong danh muc dau tu. Bdo cdo 1an ndy sé trinh bay nhiing phat
hién mai, bao gém viéc két hgp thém cdéc giai doan khdc nhau clua qud
trinh dau tu dé dua vao phan tich. Bang cdch ma réng phan tich két hgp
v@i khia canh thdi gian dau tu, ching téi mong mudn hiéu sau hon vé méi
guan hé gita cdc thanh té VDI vé hiéu suat dau tu theo thai gian.

K&t quda dugdi day trinh bay méd hinh cho thanh té VDI “Tam nhin” va méi
quan hé cla nd véi hiéu sudt dau tu 8 ting giai doan cla thdi gian dau tu
trong hinh minh hoa sau ddy.
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Thanh té “Tam nhin” (Vision) trong mé hinh VDI ¢é tdc ddng tich cuc dén Hiéu
sudt dau tu qua cdc khodng thdi gian dau tu khdc nhau. Mét vi dy vé tdc déng
ndy déi véi thai gian ddu tu ngdn dugc thé hién qua mdt cdt mau xanh trong khi
déi v&i thai gian dai hon dudce thé hién véi mét cét mau dé trong hinh. Chi tiét vé
diém trudng thanh cla thanh té “Tam nhin” cé thé dugc tim thdy trong Bang 1.

Theo cdc quan sat, viéc dat duge muc dd trudng thanh cao hon vé “Téam
nhin” (t&dng diém thanh té VDI) cé déng gép quan trong vdio hiéu qué déu
tu trong tat cd giai doan déu tu. Nhin chung, diém thanh té VDI cao hon cé
tuong quan vdi hiéu quda dau tu cao hon trong cing mét khodng thai gian
déu tu. Bén canh do, 3 giai doan dau tu ban dau, ching ta cé thé thdy tac
déng manh mé cua thanh t& “Tam nhin” déi véi IRR dugc mé t& bang do

déc 18n theo tryc thdi gian déau tu trong Hinh 1. Ngodi ra, véi cung mét muc
dd trudng thanh cta VDI thi thdi gian dau tu ddi hon di kém véi nhiéu tiém

n&ng cho hiéu qud déu tu cao hon.




Tuong tu, tac déng tich cuc cla “Tadm nhin” déi véi hiéu qud kinh doanh
(trong trudng hgp nay Ia Bién Igi nhudn rong) theo thdi gian théng qua mé

hinh dugc minh hoa dudi day.

Bién Igi nhudn rong (%)

Thanh t6 “Tam nhin” trong mé hinh VDI cé dnh hudng tich cyc dén Hiéu qud
kinh doanh qua céc giai doan ndm gid khdc nhau.




Khi quan sdt cdc thanh té VDI khdc (chdng han “Doi ngl quan ly”), két qua
cOng cho thdy méi thanh té déu cé dnh hudng tich cuc dén Hiéu qud kinh
doanh va Hiéu qud dau tu trong cdc giai doan dau tu khdc nhau. TU géc dé
rong haon,

NhUng dinh lugng ndy cung
cdp théng tin vé tac déng cla cdc thanh té VDI dén tinh hinh hién tai cla
cdac céng ty trong danh muc déu tu, va thic ddy thanh céng cla ho.
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Méi tuong quan thudn gita
cdc thanh té6 VDI, Hiéu quad
kinh doanh, va Hiéu qua déau tu

Nhu da trinh bay 8 muc trudc, két qud nghién clu dua ra nhiing dinh lugng
vé tdc ddng cla cdc thanh té VDI dén hiéu qud kinh doanh va ddu tu theo
thdi gian. Nhiing phdt hién nay dét ra céu héi: “Liéu cé méi tuong quan 3
chiéu ndo gilia cdc dai lugng trén hay khéng?”, va trong trudng hop ton tai
m&i tusng quan nhu vy thi ching téi cing mudn nghién clu cdc phuong
phdp méd hinh héa dé dinh lugng né.

DE& tim cdu trd I8i cho cau hdi nay, ddi ngd nghién ctu dé téng hop di liéu
lich s cUa Mekong Capital v&i di liéu tU tat cd cdc cdng ty hién cé trong
danh muc dau tu, va xay dung mdét mé hinh todn hoc dé€ ddnh gid méi
quan hé qua lqi gitia diém sé cla ting thanh t6 VDI, Hiéu qud kinh doanh,
va Hiéu qud ddu tu. Theo vi dy sau ddy, ching ta cé thé hinh dung mé hinh
dp dung cho thanh té VDI “Tam nhin” nhu trong hinh.
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M&i quan hé tich cuc gifa thanh té VDI “Tam nhin”, Bién Igi nhuén rong,

va ty sudt hodn vén néi bd.

Cdc phan tich théng qua mé hinh nay cho thdy méi tusng quan thuéin khé
rd nét gita cdc thanh té VDI, hiéu quad kinh doanh, vé hiéu quda dau tu.

Bén canh do nhing nhdn dinh

ndy cOng phU hgp vai quan sat 8 cdc thanh té VDI khéc.
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Mo hinh VDI cho phép phat
hién su bat thudng trong hoat
dong cua cdc cong ty trong
danh muc dau tu

“Phdt hién bat thudng” déng mét vai trd quan trong trong chién luge dau
tu. Viéc gidi quyét bai todn nay cé thé giup xdc dinh va Ung pho véi cdac
biéu hién bét thudng mét céch kip thdi, tu dé ladm gidm bét cdc rii ro tiém
an trong qua trinh déu tu. Do dé, nghién cUu dé khdo sat nhiéu cdch tiép
cén khdc nhau cho vén dé nay théng qua mé hinh VDI. Mdc du mét vai
phuong phdp hiéu qua dé dudgc phdt trién va trinh bay trong bdo cdo trude
do, theo kinh nghiém thyc té - ching téi nhén thdy co cod
thé giUp cdc phuong phdp phdt hién bat thudng hién tai cé hiéu qud cao
hon na. Cy thé nhiing cdi tién nay cé thé ké dén nhu sau.




Tinh ddy do
cUa dU liéu

Ky thudt
trich xuat
dac trung

Khé néng
du bdo

+ Chét lugng di liéu: XU ly dT liéu bj thiéu va tradnh phy thuéc
vao cdc ky thudt dién khuyét di liéu.

+ S8 lugng di liéu: Ngodi viéc sU dung di liéu tU bdo cdo
héang quy nhu trong nghién culu trudc do, tat cd cdac di liéu
c6 s@n trong cd s3 dU liéu déu sé dugce tan dung.

« Da dang di liéu: Bén canh di liéu vé diém cla cdc thanh té
VDI, bdo cdo cing két hgp thém cdc di liéu khdc nhu cac
chi s6 vé hiéu suat kinh doanh vao viéc phan tich.

Trong nghién cUu trudc day, viéc tap trung vao viéc su
dung di liéu diém sé cta VDI dé dy dodn sy bét
thudng cla IRR. Tuy nhién, nghién clu da dugc mé
réong bdng cdach két hgp thém cdc sé liéu vé hiéu sudt
kinh doanh. D liéu diém cla cdc thanh té VDI dugc
dung dé du dodn bdt thudng cla tinh hinh céng ty
trong danh myc dau tu, va dong thdi cing dugc su
dung lam cdc ddc trung bé sung gitp dy dodn bét
thudng trong IRR.

Mac du phuang phdp trong nghién cuu trudc day co
khd né&ng phat hién cdc bat thudng gan xdy ra, tadm
quan trong cua viéc du dodn cdc bét thudng cé thé
xdy ra trong tuong lai xa hon ciing nén dugc nghiém
tUc can nhdc. BEé dat dudc diéu dé, bdo cdo da xem
xét cdac diém bat thudng dugc xdc dinh trong di liéu va
phdn tich cdc mé hinh quy dao ddc trung xdy ra truéc
cdc diém bdt thudng do. Két qud cho thdy rdng cé thé
phat hién cdc diém bét thudng tiém én va cé hanh
déng s8m dé ngén chdn hodc gidm thiéu tdc déng
tiéu cuc.

Bdng 2: NhUng cdi tién ddi véi cdc phuong phdp phat hién bat thusng.



Théng qua cdc cdi tién ndy, nghién clu da phdat trién phuong phdp khai
thdac “md hinh quy dgo”, véi muc tiéu xac dinh nhing mé hinh quy dao
trong 15 thanh té VDI xdy ra trudc cdc bat thudng & tung bién muc tiéu
(bién muc tiéu cé thé Ia chi s6 hiéu sudt ddu tu hay hiéu qud kinh doanh).

Viéc st dung moé hinh ndy giup chung téi thu chu trong hon vao nhiing
thanh té cé khd nd&ng xdy ra bat thudng. Vi du, néu thanh té “Tam nhin”
gidm trong mét quy hodc khdéng thay déi trong ba quy, thi day I&d mét tin
hiéu dy bdo cho bat thudng trong hiéu quad kinh doanh hodc hiéu qua dau
tu. Hai logi biéu hién nday ciing I& cdc yéu té dude quan sét dé phat hién
bat thudng.

Target
variable

VDI element
score

Start of anomaly

Né&u xu hudng quan sét dugc cé ddu hiéu gidm trong thdi gian ddi, hodc git
nguyén trong mét khodng thdi gian vust qud sé ngdy nhét dinh, thi cé thé lam
tdng ddang ké khd nang xdy ra bat thudng. Vi du, néu thanh t& VDI “Phén tich kinh
doanh” cé xu hudng gidm trong vong 91 ngdly hodc khéng thay déi trong vong
327 ngdy, thi c6 khd ndng cao xdy ra bat thudng.




TU d6, chung tdi sé chu y nhiéu hon vaio céng ty cé nhiing thanh té VDI va
két qud kinh doanh vugt ngudng sé ngdy cho phép cla xu hudng gidm
hodc ngudng cho phép cla xu hudng duy tri. Théng tin cu thé dugc trinh
bay dudi ddy.

Thanh té VDI Thdi gian ngung hoat dong (ngay) | Thai gian luu tro (ngay)

T&m nhin 107 235
Pdingl quan ly 99 207
Phan tich kinh doanh AN 327
Hiéu sudt lam viéc cOa nhéan vién 106 182

Bdng 3: Néu xu hudng quan sat duge cé dau hiéu gidm trong thdi gian ddi, hodc gid
nguyén trong mét khodng thdi gian vugt qud sé6 ngay nhét dinh, thi cé thé lam tdng
ddang ké khd ndng xdy ra bat thudng. Vi duy, néu thanh té VDI “"Phén tich kinh doanh” cé
xu hudng gidm trong vong 91 ngdly hodic khéng thay déi trong vong 327 ngdyy, thi cé khé
n&ng cao xdy ra bat thudng.

Nhin chung, phuong phdp khai thdc mé hinh quy dao nay cung cép cho
chung ta mét céng cy ddc lyc dé bdo hiéu cdc van dé tiém an trong hoat
déng kinh doanh hodic dau tu. TU do, ching ta cé thé chd déng dua ra céc
bién phdp va cudi clng cdi thién két qua danh muc déu tu.
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Tong két

Bdo cdo nday dé gidi thiéu nhiing két qud nghién ctu va déi mdi lién tuc cla
trong viéc cdi thién mé hinh Bau tu Binh hudng Tam nhin (VDI). M hinh
VDI cung cdp 15 pham tru I& nhiing khéng gian dé cdc céng ty kham phd
va dinh hinh lgi cho minh hanh trinh dat duge tdm nhin. Théng qua viéc sU
dung cdc ky thudt Tri tué nhan tao/Hoc mady khdc nhau, nghién ctu da thu
dudc nhing théng tin bé ich vé cdc khia canh sau:

 Tdc ddng cla cdc thanh té VDI dén hiéu qud kinh doanh vé hiéu qua
dau tu qua cdc giai doan khdc nhau cta qud trinh dau tu.

« Méi quan hé qua lqi ba chiéu gitia cdc thanh té VDI, Hiéu qud kinh
doanh, va Hiéu qud dau tu.

« Phuong phdp sU dung mé hinh VDI trong viéc phdat hién sy bat thudng
thong qua cac mé hinh quy dao trong tu dd liéu.

Bé&n canh nhiing phat kién nay, déi ngl nghién ctu cing cé ké hoach tiép
tuc phan tich séu hon cdch tiép cdn hién tai cung véi cdc phucng phdp
mdi, véi muc tiéu hiéu rd cac yéu té anh hudng dén hiéu sudt va phat trién
cdc chién lugc hiéu qua dé tao ra gid tri.




Nhém tdc gid phia
Mekong Capital

Chris Freund

Thanh vién hgp danh

Chad Ovel

Thanh vién hgp danh

Truong Diéu Lé

Thanh vién hgp danh

Max- F. Scheichenost

Thanh vién hgp danh

Tién si Phan H& Tdn Phat

Chuyén gia khoa hoc vé dau tu cép cao

Nhém tdc gid phia
AISIA Lab

Phé Gido Su, Tién si Nguyén Thanh Binh
Nha déng sdng lap (Gidm déc diéu hanh)
Tién si Huynh Thé Bdng

Nhd déng sdng lép

Podn Trdn Nguyén TUng

Trudng dy an Al

Phan Thj Thuy An

Quadn ly dy dn

Huynh Thanh Son

Ky su nghién cUu cdp cao

Tran Quéc Khdanh

Ky su nghién cuu

Nguyén Trong An

Ky su nghién cuu

Lé Trén Hodi An

Ky su nghién cuu

Gidi thiéu vé Mekong Capital
- Cdng ty c6 nhiéu kinh
nghiém nhat vé dau tu vén
c6 phén chua niém yét tai
Viét Nam

Mekong Capital I& céng ty tu v@n qudn ly quy vai
muc tiéu tép trung déu tu vaio cdc céng ty tu nhan
Viét Nam, cé thé manh déu tu vaio cdc doanh
nghiép 3 nganh hang tiéu dung. Cdc céng ty trong
danh muc déu tu cia Mekong Capital thudng la
cdc doanh nghiép phdt trién nhanh va dén déu thi
trudng trong linh vyc hang tiéu dung cua Viét Nam.

MEK®&NG

CAPITAL www.mekongcapital.com

Gidi thiéu vé Trung tdm
nghién cuu AISIA
(AISIA Research Lab)

Trung t&im nghién cuu AISIA (AISIA & viét tét cOa
Artificial Intelligence Solutions for Industrial
Applications, Gidi Phdp Tri Tué Nhéan Tao Cho Ung
Dung Céng Nghiép) hé trg cdc doanh nghiép khdi
nghiép déi mdi sdng tao va cdc doanh nghiép trong
va& ngodii nudc nhanh chéng trién khai cdc gidi phdp
Al va cdc dich vy tich hgp Al hiéu qud trong moi
trudng san xudt.

Trong hon ba ndm qua, déi ngd cla trung tdm da
cung cép gidi phdp cho nhiéu dy &n R&D va nhiéu
céng ty 8 thanh phd H6 Chi Minh, cé thé ké dén nhu
POPS Worldwide, Athena Studio, Tap doan Hung
Thinh va Mekong Capital. Bén canh do, AISIA da
cong bd hon 80 bdo cdo nghién clu va 06 bdng
sdng ché, gianh dugc hon 10 gidi thudng & cdc linh
vuc khdc nhau. Trong 5 ndm tiép theo, AISIA dat
muc tiéu trd thanh mét trong nhiing don vi nghién
cu véa phdt trién néng déng nhét & khu vyc Béng
Nam A trong linh vuc Mdy hoc, Khoa hoc dif liéu, va
Khoa hoc tinh todn.

AIXIA

www.disia.vn


https://www.mekongcapital.com/
https://www.aisia.vn/

