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Quéc hdi cho phép thi diém dau tw internet vé tinh

= Ngay 19/2/2025, Quéc hdi théng qua nghi quyét cho phép thi diém dau tw mang

V& Thi Ngoc Han, CFA vién thong vé tinh, str dung cong nghé vé tinh quy dao té(n thap. Chwong trinh thi

Giam Déc Cap Cao, Nganh Céng Nghiép diém nay khdng gi&i han ty 1& s& hivu cb phan clia nha dau tw nudc ngoai.
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+84 28 3823 3299 Ext. 314 * Quyeét dinh nay danh dau mét budc tien I6n cho nganh vién thong, mé rong pham
vi phll séng internet bang thong rong dén nhirtng coéng dong chwa dwoc tiép can

Tran Thi Thu Nga, CFA internet & vling sau vung xa/vung bi cb lap.

;;iiﬂﬁu%%”s%‘cy,%i": Cong Nohiep & CC, Sw xuat hién ctia internet vé tinh tai Viét Nam mang dén co’ hi va thach thirc cho

+84 24 3933 4693 Ext. 4807 cac cong ty vien théng tai day. Tuy nhién, chi phi dang ky thué bao cao va dg tré

cta cong nghé vé tinh co thé s& han ché kha nang &ng dung rong réi ciing nhw
han ché tac dong chung clia cong nghé nay Ién thi trwdng & giai doan hién tai.

Sé&'m thi diém internet vé tinh cia cac nha mang nwéc ngoai

Ngay 19/2/2025, Québc hoi da thong qua nghi quyét cho phép thi diém dau tw mang vién
thong vé tinh, str dung cong nghé vé tinh quy dao tdm thap. Pay la mét bwdc tién dang ké
trong phat trién khoa hoc, céng nghé, déi méi sang tao va chuyén ddi sé quéc gia. Chwong
trinh thi diém nay khong gi6i han ty 1& s& hivu ¢b phan clia nha dau tw nudc ngoai dé thu
hat cac doanh nghiép toan ciu Ién dau tw vao Viét Nam. Chinh sach nay ciing phi hop
v&i Nghi quyét 57/2024 ciia Bd Chinh tri trong viéc phat trién ha tAng internet va vién théng.

Uy ban Thwéng vu Quédc hoi cho biét viéc cho phép dau tw vao mang vién théng vé tinh
sé giup mé réng pham vi phl séng internet bang thong rong, dac biét tai nhirng vung sau
viing xa/viing bi ¢d 1ap, noi co' s& ha tang vién thong mét dat con han ché. Bdng thoi,
chinh s&ach nay ciing sé& gép phan nang cao hinh anh Viét Nam, thu hat thém nhiéu dy an
dAu tw tr cac tap doan cong nghé I&n trén thé gidi va tao ra nhiéu viéc lam.

Tac dong tich cwc I1én nganh, anh hwéng khong dang ké lén cac nha
mang hién hiru

Théng tin chi tiét lién quan dén cac quy dinh nhw phé duyét cp phép cho cac doanh nghiép
nwéc ngoai cung cap dich vu internet vé tinh quy dao tam thap van chwa cd, vi vay ching
tdi chér ¢6 thém thong tin chi tiét trong thoi gian toi.

HSC tin rang viéc trién khai internet vé tinh s& mang lai nhiéu thay déi tich cuc cho nganh
vién théng Viét Nam, chang han nhw cai thién mirc dd bao ph internet trén ca nwédc, cung
cép nhiéu dich vy hon cho nguoi tiéu ding, cé thém mang dw phong mdi, v.v. Véi viéc
phi séng internet dén cac khu vuc trwéc day chwa dwoc két néi, internet vé tinh ciing c6
thé kich thich ting trwéng kinh té.

Theo quan diém ctia chung t6i, mac du internet vé tinh mang lai ca co hoi va thach thirc
cho cac doanh nghiép vién thong Viét Nam, mic phi thué bao cao, cung véi téc dd thap
va do tré cao sé gay ra nhitng tr& ngai dang ké trong viéc canh tranh véi cac nha mang
cung cép dich vu internet bang théng rong co uy tin tai Viét Nam.

Duy tri khuyén nghi Tang ty trong déi véi FPT va CTR

Sw canh tranh truc tiép tir internet vé tinh cé tac ddng tiém nang dén cong ty con ciia FPT
la FOX (chwa khuyén nghi) nhung viéc phan loai déi twong khach hang muc tiéu sé gitp
gidm thiéu rdi ro. Béi véi CTR, ching t6i khong cho réng viéc khai thac internet vé tinh sé
lam gidm nhu cau phét trién ha tAng 5G (chl yéu la hé théng céc tram BTS) hoac thay thé
mang lwéi internet cé day. Nhin chung, khéng cé tac dong dang ké 1én FPT va CTR & giai
doan nay.

Bén géc béng tiéng Anh cla bao céo nay duoc phat hanh vao ngay 20/2.

: Khuyén nghij Gia muc tiéu (déng) Tiém nang Z(ED) EV/EBITDA (lan)  L.suét cb tirc (%)

Cii M&i Th.ddi (%) tang/giam (%) 2024F  2025F 2024F  2025F 2024F  2025F

CTR 120,000 Tang ty trong - 138,000 - 15.0 33.7 30.8 13.2 11.7 0.83 1.00
FPT 144,000 Tang ty trong - 160,800 - 11.7 20.3 24.3 16.6 14.3 1.39 1.74

Gid c6 phiéu tai ngay 19/2/2025.
Ngubn: Céng ty, FactSet, HSC
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Déng thai tich cwe cho nganh vién théng

Nganh vién théng Viét Nam da cé bwdc di tdo bao khi cho phép nha dau tw nuwéc
ngoai tham gia thi diém chwong trinh internet vé tinh. Bong thai nay mang lai tiém
nang mé rong kha nang truy cap internet, cung cap thém nhiéu dich vu cho nguoi
tiéu dung ciing nhw thic day tang trwdng kinh té bang cach tao ra co hoi & nhirng
khu vue trwée day khong duwoc két néi internet. Tuy nhién, chi phi va do tré cao cé
thé sé han ché tac dong cuia loai hinh internet nay ddi véi cac cong ty vién théng hién
tai.

Sé bd sung két néi internet bang thong rong mé:i tai Viét Nam

Sang ngay 19/2/2025, Quéc hoi théng qua nghi quyét cho phép thi diém dau tw mang
vién théng vé tinh, st dung cong nghé vé tinh quy dao tAm thap. Pay la mét budc tién
dang ké trong phat trién khoa hoc, cdng nghé, déi mai sang tao va chuyén déi sé6 qubc
gia. Chwong trinh thi diém nay khéng gi6i han ty & s& hivu cd phan cla nha dau tw
nwédc ngoai dé thu hut cac doanh nghiép toan ciu Ién dau tw vao Viét Nam. Chinh
sach nay ciing phu hop véi Nghi quyét 57/2024 ctia Bo Chinh trj trong viéc phat trién
ha tang internet va vién thong.

Uy ban Thwéng vu Quéc hoi cho biét viéc cho phép dau tw vao mang vién thong vé
tinh sé& giup mé& rong pham vi pha séng internet bang théng réng, dac biét tai nhirng
vling sau ving xa/vung bj cd 1ap, noi co s& ha tang vién théng mat dat con han ché.
Ddng thoi, chinh sach nay ciing sé& gép phan nang cao hinh anh Viét Nam, thu hat
thém nhiéu dw an dau tw tlr cac tap doan cdng nghé I&n trén thé gidi va tao ra nhiéu
viéc lam.

Théng tin chi tiét lién quan dén cac quy dinh cip phép cho cac doanh nghiép nwéc
ngoai tham gia cung cap dich vu internet vé tinh quy dao tdm thap chwa dwoc cong
bd, nén chung t6i dang chdr cé thém théng tin chi tiét. Tuy nhién, viéc rng dung internet
vé tinh s& mang lai ca co hdi 1an thach thirc cho cac cong ty vién thdng Viét Nam, theo
quan diém cua chung t6i.

Trwée khi tién hanh phan tich, ching t6i thdo luan ngén gon vé két néi internet bang
thong réng.

Cap nhat tinh hinh két néi internet bang théng réng tai Viét
Nam

Két ndi internet bang thong rong la thuat ngir dung dé chi két néi internet c6 téc do
truyén di¥ liéu cao, cho phép ngwdi dung truy cap internet véi toc dd nhanh va on
dinh.

C6 nhiéu hinh thire két néi internet bang théng rong bao gém:

¢ DSL (Cong nghé dwong day thué bao s6): Sir dung dwdrng day dién thoai
deé truyen dir liéu.

e Veé tinh: Truyén dir liéu qua vé tinh.
e Mang di dong: Truy cap internet thong qua mang di déng 3G, 4G, 5G.
e Mang khéng day: Truy cap internet thong qua séng khong day.

Déi voi viéc phan loai dya trén cong nghé, két ndi internet cling c6 thé duoc phan loai
theo céng nghé truyén dan, vi du:

e Két néi internet c6 day: Bao gébm soi cap quang, day déng, DSL.
e Két néi internet khong day: Bao gdm vé tinh, di dong, Wi-Fi.

Theo Sach Trang vé Céng nghé théng tin va Truyén théng Viét Nam ban mai nhét,
doanh thu nganh vién théng Viét Nam ndm 2022 dat khoang 139 nghin ty déng, ting
2,1% so v&i cung ky. Mang 5G da dwoc thi diém tai 40 tinh thanh ké tr nam 2022 va
trong thang 10/2024, Viettel trién khai thwong mai thanh céng mang 5G trong khi ha
tang mang 4G da bao phi 99,8% déan sbé. Trong d6, dich vu mang di déng va bang
théng rong cb dinh chiém dén 92% téng doanh thu ndm 2022 (Biéu db 1).
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Thi trwong internet bang thong rong c6 dinh tai Viét Nam bi VNPT chiém Iinh thi phan
(39% thi phan), Viettel (38% thi phan) va FPT (18% thi phan) trong nam 2022. Chung
t6i dw bao bdi canh thj phan hién tai khéng cé thay déi dang ké (Biéu dd 2).
Déi v6i thué bao bang théng rong di dong, Viettel chiém linh thi phan véi 54%, tiép
theo l1a VNPT vé&i 23% va Mobifone véi 19% trong nam 2022 (Biéu db 3).

Biéu dé 1: Doanh thu vién thong theo mang kinh doanh, Viét Nam

Dich vu mang di déng va bang théng réng cb dinh déng gép 92% vao téng doanh thu ndm 2022
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Viéc phat trién nay clGa nganh vién théng sé tac dong tich cwc dén Viét Nam theo
nhiéu cach khac nhau:

* Internet vé tinh c6 thé pht song dén nhirng viing sau viing xa va thiéu thdn, noi co
s& ha tang mat dat truyén théng qua tbn kém hoac khé trién khai. Cong nghé moi
nay co thé mang lai kha nang tiép can internet cho nhirng cong dong truéc day
khéng duorc tiép can, mé ra co hdi cho cac hoat dong gido duc (nhw gido duc trwc
tuyén), lam viéc tlr xa, cham séc strc khde, phat trién kinh té va két ndi xa hoi.

e Murc d6 canh tranh ngay cang tang cé thé dan dén gia cwdce giam va cac nha mang
cling cai thién chat lwong dich vu va dwa ra nhieu dich vu sang tao hon, bao gom
cac nha cung cap dich vu mang mat dat.

o Két nbi dw phong — didu nay c6 thé rat quan trong trong trdng hop thién tai hodc
céac su kién khac lam gian doan dich vu internet truyén thdng. Trong céac tinh hudng
thién tai khi co' s& ha tdng mat dat bi hw hai, internet vé tinh c6 thé cung cép dich
vu truy cap thiét yéu phuc vu cho lyc lwgng (ing pho khan cép va ca nguoi dan bi
anh huwéng.
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Ngay 25/2/2025

DPiém khac biét giira internet cé6 day va internet vé tinh la gi?

Ngay cang cé nhiéu ngwdi két ndi internet va ti 1é s dung Internet ngay cang tang
trén toan cau (67,5% dan sb thé gidi trong thang 1/2025 so v&i 66,2% trong thang
1/2024, theo bao cao cla cong ty nghién ciu thj trwong DataReportal). Theo
DataReportal, tai Viét Nam, ty 1é st dung internet dat 78,8% vao thang 1/2025 v&i
tdng sb ngwdi st dung Internet la 79,8 triéu ngwdi, tdng 0,3% so véi cung ky.

H&u hét khach hang déu quen véi internet c6 day, trong khi internet vé tinh chua phé
bién. Tuy nhién, cdng nghé internet vé tinh cé thé cung cp dich vu truy cap internet
tai bat ky vi tri nao. Didu nay c6 thé gitp thu hep khodng cach sé & nhitng khu vy it
c6 kha nang tiép can cong nghé internet mat dt. Ching t6i tdm tat nhirng diém khac
biét chinh trong Biéu dd 4 bén dwoi.

Biéu d6 4: Ty lé ngwoi st dung internet, Viét Nam va thé gioi

Ngay cang cé nhiéu ngudi st dung mang internet
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Bang 5: Phan biét internet cap quang va internet vé tinh
C4a hai loai internet d&u cé wu va nhwoc diém
Chi tiéu

Internet cap quang

Internet vé tinh

Nguén: Data Reportal, HSC

Ghi chu

Internet cap quang st dung cap dong truc
ngam (bén trong la day. déng dwoc boc
céch dién) dé truyén di lidu.

Truyén hinh céap ciing st dung céac loai
cap tuwong tw dé truyén di liéu.

Internet vé tinh khéng s¢ dung day
cap ngam dé truyen két n6i mang
ma thdng qua hé théng vé tinh nhan
tao & xung quanh quy dao Trai Dat.

Tai Viét Nam, VNPT hién la nha
mang duy nhat cung cap dich vu
Internet vé tinh v&i phi thué bao ti

1 Coéng nghé Cap ddna truc truvén d liéu nhanh hon M6t bd thu séng vé tinh dat tai mcf)t 1,6 triéu dong/thang Viettel cling co
[ G UETS U G T § NOT Vi tri c6 thé nhan tin hiéu va truyén ké hoach thi diém dich vu nay d&
nhiéu so v&i dwong day dién thoai st % - N
e < A dén modem clia ngwdi dung, sau mé& rong vung pht séng va phuc vu
dung két noi quay s6. Trong khi, cap 46 d huvén thanh K&t néi hu cAu ciia khach ha
uang tham chi con truyén div liéu nhanh 19 QURS EATPLEN] U [ (L] Rl TiEL I
q ; PPN internet c6 thé st dung dwogc
hon cap dong truc.
D6 phil s6na thé do chi bhi xav dung co Internet vé tinh c6 sdn & hau hét Céac dich vy két ndi mang mai sé
2 Pht séng 0 phu song thap do chi p Y dung cg moi vi tri do tin hiéu dwgc truyén twr dwoc cung cap thdng qua internet
s& ha tang cao & nhirng khu gidi han vé . - PR . o . 27 %A .
N khéng gian néu dia diém thu séng vé tinh nhw dich vu két ndi trén may
dia hinh. Cih N .

¢6 tam nhin thoang. bay.
Mac du internet vé tinh da cé nhiéu Khach hang mubn cac hoat dong
. N £ o \ gn R g a cai thi§n, nhwng déi khi cé th&codd nhw phat truc tuyén va cac g:ucf)c hop
3 e qua Ve d,") EEIOVE] dg trelthgp_. ’Tuy =l tré cao hon so vé&i cac loai bang  video cé toc do dw(yng truyén nhanh
hoat dong Internet cap quang co6 thé bi gian doan do thé 5na khac. Dam bao tinh lié h 6 trd th h C t
thin tai (bdo I, chay rimg). 6ng rong khac. Bam bao tinh lién on va do tré thAp hon. Céc cong ty
’ tuc ma khong bi gian doan do thién dang canh tranh vé kha nang cung
tai. cap dich vu tét nhét.
Dich vu dwong truyén thué bao la lwa  Gidi han dir ligu la van dé In nhéat Céc cong ty canh tranh nhau bang
Gidi han truy FO oA A L bang cac goi cwdc co dung lwgng
4 A e ria chon tét nhét ddi vai khach hang B2B véi doi v&i nguwdi dung internet vé tinh. i = X
cap dir liéu di liéu cao hon hoac khéng gi¢i
gi¢i han di liéu cao. han

Chi phi cao la thach thire 160 nhét
Internet vé tinh dat hon nhiéu so véi doi voi cac nha cung cap intemet vo
., o a ~E s X A, . < A A . tinh tai Viét Nam. U'ng dung chu yéu

. . Gia cwoc ré. De dang tiep can véi khach  céac lwa chon bang théng rong khac, L T A
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Nguén: HSC
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Diéu gi sé tac dong dén cac nha mang Viét Nam?
O giai doan nay, cac co hdi tiém ning bao gém:

¢ Tiém ning cho nhitng nguén doanh thu mé&iva mé réng thj treong: Néu cac
nha mang Viét Nam hop tac véi cac nha cung cap dich vu internet vé tinh nwédc
ngoai dé cung cap cac dich vu tron géi, ho co thé hoat déng nhw nha phan phéi,
l&p dat va cung cép dich vu hd tro khach hang tai dia phwong cho cac dich vu
internet vé tinh.

e Co hdi chia sé ha tang: Do théng tin chi tiét vé quy dinh dbi véi nha cung cép dich
vu internet vé tinh van chwa dwoc cong bd, HSC cho réng cac cong ty vién théng
Viét Nam c6 thé tan dung cac tram phat séng mét dat hién c6 hodc co sé ha tang
khac, qua dé giam chi phi dau tw khi hop tac véi cac nha cung cap dich vu internet
vé tinh.

Trong khi cling c6 cac rdi ro tiém ndng nhw sau: (1) ap lwec canh tranh gia tang, déc
biét tai cac viing sau va ving bi co lap, (2) von dau tw va chi phi R&D tang néu cac
nha mang Viét Nam mubén trién khai thém dich vu internet vé tinh, va (3) sw canh
tranh gay gét giira cac dich vu hién c6 nhuw dich vu béng théng rong cé dinh truyén
théng va dich vu di¥ liéu di déng do cac cong ty vién thong Viét Nam cung cap néu
internet vé tinh chirng té 1a mét giai phap thay thé canh tranh vé gia va hiéu suét trong
dai han.

O giai doan nay, chung toi tin rdng nguy co’ xung dét véi internet mét dat con han ché.
Tai cac thi trwong khac noi Starlink da cé mat, ngwdi dung phai tra trwédc mét khoan
phi thiét bi/router ttr 500 USD va phi dich vu hang thang tr 47 USD, cao hon so voi
mtrc phi internet chi tr 8-10 USD méi thang (va khdéng c6 chi phi thiét bj) tr cac dich
vy bang théng réng hién cé tai Viét Nam. Trong khi dé tdc dd internet cia Starlink
chwa chéc da tét hon (Bang 6-7).

Do do, Starlinl§ nén dwoc str dung nhw dich vu bd sung,cho cac r)hé cung cép dich vu
internet mat dat, dac biét tai nhirng noi cé ha tang mat dat han ché nhw dich vu internet
trén may bay hoac & nhirng ving sau vung xa nhw hai dao.

Bang 6: Téc doé download binh quan, cac nwéc ASEAN Bang 7: Phi dang ky, cac nwéc ASEAN

Téc d6 download cua internet st dung béng théng cb dinh sé ... va phi ré hon dang ké so v&i internet vé tinh

cao hon... ]

Di déng (5G) = th°"gig;" vé tinh il Gid cwéc Biing théng cé dinh Vé tinh
Malaysia 171.61 129.45 100 Malaysia 31.28 - 60.52 49.5-211.5
Singapore 161.98 336.45 100 Singapore 18.46 - 27.47 81.95
Viét Nam 134.19 163.41 N/A Viét Nam 8.03 - 8.42 N/A
Thai Lan 101.56 237.05 N/A Thai Lan 17.77 N/A
Indonesia 40.44 32.13 100 Indonesia 11.32 - 22.95 45.91
Philippines 58.99 94.1 110 Philippines 53.71 46.47 - 209.96
Nguon: HSC téng hop Ngubn: HSC téng hop

Tac dong khong dang ké Ién cac cong ty niém yét

Trong cac cong ty niém yét, HSC nhan thay viéc nay c6 tac dong tiém nang lén FPT
va CTR. Nhirng ndi dung chinh nhu sau:

FPT Telecom (FOX; chwa Khuyén nghi) do FPT (Tang ty trong; gia muc tiéu
160.800d) s& hivu 45,66% cd phan. Mac du ty 1& s& hiru cta FPT tai FOX it hon 50%,
FOX van dwoc hop nhat vao BCTC cla FPT theo diéu 1& cta cong ty. Do doanh
thu/LNTT mang vién théng dong gop l1an lwot 28% va 33% doanh thu/LNTT hop nhét
ctia FPT, nén bat ky thay déi nao anh hwéng dén FOX ciing sé anh hwéng dén FPT.
Tuy nhién, chdng t6i dw bao tac déng sé han ché vi nhirng ly do sau:
¢ Khach hang muc tiéu khac nhau — FPT Telecom hién dién trén 59/63 tinh thanh
cla Viét Nam, tap trung vao cac trung tdm dé thj va khu viec cé mat d6 dan sb cao
vi chi phi phat trién ha tAng & cac viing xa va ving bi ¢o 1ap van 1a mét tré ngai.
Cac nha cung cép dich vu internet vé tinh cé thé tung ra cac géi dir liéu trén may
bay, vi dy, tao ra dich vu m&i cho thi trwong Viét Nam. Tuy nhién, diéu nay khong
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tao ra sw canh tranh tryc tiép véi FPT Telecom, do Céng ty hién khéng khai thac
phan khuc thj trwd'ng nay.

e Tb6c do cao va do tré thap — FPT tin rang véi HDKD tich cuwc véi tw cach 1a nha
cung cap dich vu internet cap quang da mang lai cho FPT Telecom lgi thé so v&i
cac nha cung cép dich vu internet vé tinh hién nay. HSC dw bao cac khach hang
B2B c6 thé dang ky internet vé tinh nhw |a giai phap dw phong cho viéc két néi qubc
té trong thoi gian cap bién bi gian doan. Tuy nhién, dich vu bang théng rong cb dinh
van la dich vy chi dao tai thi trweéng Viét Nam do c6 hiéu suét hoat dong tét.

o Chi phi —Ia thach thirc I6n dbi véi cac nha cung cap dich vu internet vé tinh tai Viét
Nam do c6 sy chénh léch I&n vé gia so véi dich vu bang théng réng cb dinh va div
liéu di ddng. Wi-Fi mién phi dwoc phl séng & nhivng khu ve ddng dan cw can tré
viéc trng dung internet vé tinh. V&i mirc phi thué bao gidm trong twong lai, internet
vé tinh co thé tré thanh mat giai phap thay thé kha thi.

Chung téi gia dinh tac déng lén cac nha mang di dong nhw Viettel (ndm gi® hon 50%
thi phén) sé& han ché do internet vé tinh cé mtrc phi thué bao cao. Tuy nhién, chung
t6i khong cho rang viéc khai thac internet vé tinh sé lam gidm nhu cau phat trién ha
tang 5G (chi yéu la hé thdng cac tram BTS) hodc thay thé mang internet c6 day. Do
do, tac dong gian tiép 1én céng ty con hoat dong trong linh virc ha tAng vién théng, goi
la CTR (Tang ty trong; gia muc tiéu 138.000d) khong dang ké trong giai doan nay.

Két luan — Do do, HSC khong nhan thay c6 tac dong Ién cac cong ty lién quan nhw
FPT va CTR ¢ giai doan nay. Chuing t6i dang ch¢ thém thong tin dé phan tich sau
hon vé van dé nay.
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Tuyén bo mién trach
Ban quyén thudc vé CTCP Chirng khoan Thanh phd HS Chi Minh (HSC) 2021.

Bao cao nay dwgc HSC hoac mét trong cac chi nhanh viét va phat hanh dé phan phdi tai Viéet Nam va nwéc ngoai; phuc vu cho cac nha
d4u tw td chirc chuyén nghiép 1a khach hang clia HSC va ddng y nhan cac san pham nghién ctru phan tich danh cho khach hang t chirc
ctia HSC. Néu quy doc gia khong thudc dbi twong nha dau tw néi trén, bao cao nay sé khéng nham phuc vu quy déc gia va quy doc gia
khoéng nén doc hoac dwa vao néi dung bao cao nay.

Bao cao nghién ctru nay dwoc viét véi muc tiéu duy nhét 1a cung cap nhitng théng tin khai quat dén nha dau tw té chirc. Bao céo nay
khdéng nhdm t&i nhirng muc tiéu du tw cu thé, tinh trang tai chinh cu thé hay nhu cau cu thé cla bat ky ngwdi ndo nhan duoc hodc doc
béo céo nay. Nha dau tw phai co quyét dinh clia riéng minh dwa trén tinh hinh tai chinh va muc tiéu dau tw cu thé cia minh. Cac théng tin
cling nhw y kién trong bao cdo khéng mang tinh chat m&i chao mua hay ban bét cv chirng khoan, quyén chon, hop ddng twong lai hay
cbng cu phai sinh nao tai bat ky Ianh thd cé quyén tai phan ndo. Bdng thoi, cac théng tin cling nhw y kién trong bao cdo ciing khéng nham
muc dich quang céo cho bat cv cdng cu tai chinh nao.

Y kié'n, d béo va uéc tinh chi thé hién quan diém cla nguoi viét tai thdi diém phat hanh, khéng dwoc xem la quan diém ctia HSC va ¢
thé thay déi ma khong can théng bao. HSC c¢6 thé dwa ra khuyén nghi hodc nhan dinh khac déi véi cac ddi twong nha dau tw khéng déng
y v&i ndi dung clia bao cao nay. HSC khong ¢6 nghfa vu phai cap nhat, stra dbi bao cao nay dwdi moi hinh thrc cling nhw thdng bao voi
nguoi doc trong trdng hop cac quan dlem dw bao va wdc tinh trong bao cao nay thay ddi hoac tré nén khéng chinh xéc. Théng tin trong
bao cdo nay dwoc thu thap tir nhidu ngudn khac nhau va ching t6i khéng dam bao vé sy hoan chinh ciing nhw d8 chinh xac ctia théng
tin.

HSC c6 thé st dung cac nghlen clru trong bao cao nay cho hoat ddng mua ban chirng khoan tw doanh hodc mua ban ching khoan cho
cac quy ma HSC dang quan ly. HSC c6 thé giao dich cho chinh céng ty theo nhirng goi y vé giao dich ngan han cua cac chuyen gia phan
tich trong bao cao nay va cung c6 thé tham gia vao céc giao dich chirng khoan trai ngwoc véi y kién tw van va quan diém thé hién trong
bo cao nay. Nhan vién ctia HSC c6 thé c6 loi ich tai chinh & nhivtng chirng khoan dwoc dé cap trong bao céo nay hodc cac céng cu co
lién quan. HSC c6 thé c6 nghiép vu ngan hang dau tw hodc tim kiém méi quan hé hop tac kinh doanh véi nhitng cong ty dwoc dé cap dén
trong bao co nay.

Nha du tw phai leu y réng gia va khéi lvgng giao dich clia cac cong cu tai chinh ludn bién dong, co thé 1én hoac xuéng. Nhirng dién bién
trong qua khtr, néu cé, khong ham y cho nhirng két qua twong lai.

Bao cdo nay |3 tai san ctia HSC va khong dwoc cong bd rong rai ra cong ching, vi vay khéng ai dwoc phép sao chép, tai san xuét, phat
hanh ciing nhw tai phan phéi bat ky ndi dung nao ctia bao céo hay toan bd bao céo vi bat ky muc dich nao néu khoéng cé van ban chép
thuan ctia HSC. Moi ca nhan, t6 chirc sé chiu trach nhiém ddi véi HSC vé bat ky tén that hodc thiét hai nao ma HSC hoéc khach hang cla
HSC phai chiu do b4t ky hanh vi vi pham theo Tuyén b mién trach nay va theo quy dinh ca phap luat.

Giai thich cac mirc danh gia cé phiéu danh cho khach hang té chirc

Mua vao: Ky vong téng gia trén 20% trong khoang thoi gian 12 thang
Tang ty trong: Ky vong tang gia tir 5% dén 20% trong khoéng thoi gian 12 thang
N&m gitr: Ky vong ting gia hodc gidm gia dwéi 5% trong khoang thdi gian 12 thang
Giam ty trong: Ky vong gidm gia t&» 5% dén 20% trong khoang th&i gian 12 thang
Ban ra: Ky vong gidm gia trén 20% trong khoang thoi gian 12 thang

-iNSC

TRU SO CHiNH CHI NHANH HA NOI

Tang 5 & 6, Toa nha AB Tang 2, Toa nha Cornerstone ]
76 Lé Lai, Quan 1, TPHCM 16 Phan Chu Trinh, Quan Hoan Kiém
T: (+84 28) 3823 3299 T: (+84 24) 3933 4693

F: (+84 28) 3823 3301 F: (+84 24) 3933 4822

E: info@hsc.com.vn  W: www.hsc.com.vn
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