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Hiéu nganh chiing
khoan théng qua

giai ma loat su kién!

Bdo cdo nay ddt trong tam gidi ddp nhiéu cdu héi

cé tinh chdt dai han nhu:

> Liéu nhing ky vong cula thi trudng vé viéc
dugc FTSE nang hang hay viéc hinh thanh cac
san giao dich tai san s, c6 la nhiing dong luc
mang lai su tang trudng bén viing chila nhing
phan (ng qua lac quan trong ngan han?

> Cac yéu t6 gi khién thi truong dinh gia cao va
tai sao moét s6 c6 phiéu nganh ching khoan cé
lgi suat dau tu tot?

Phan 1

Téng quan Nganh chiing
khoan 8 thang nam 2025

Lgi suat ca nganh ké tir dau nam,

Két qua kinh doanh 6 thang dau
nam

Phan 4
Giai ma dinh gia nganh
Ching khoan

Khi nao thi trudng dinh gia cao
nganh ching khoan?

Phan 2

Giai ma Nang hang thi
truong

Nang hang thi trudng sé mang lai
nhiing Igi ich gi cho thi trudng va
nén kinh té.

Phan 5

Giai ma cac cd phiéu nganh
chiing khoan ¢6 lgi suat cao

Nhin lai céc c6 phiéu trong nganh
c6 lgi suat cao va cau chuyén ctia
ho

Phan 3

Giai ma cau chuyén san
giao dich tai san sé

San giao dich tai san s6 c6 phaila
nguon doanh thu méi clia cac
cong ty chung khoan.

Phan 6

Tuong lai gan va xa

DPanh gid muc do bén viing cta
cac dong luc cling nhu muc doé lac
quan cua thi trudng
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Hinh 1: Tang truéng loi nhuan sau thué (LNST) toan nganh chiing khoan
(90 cong ty) Q2-2025
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Nguén: FinproX, VDSC téng hap. Ghi chi: *Cé ca nhing céng ty OTC nhu TCBS, LPBS, VPS,...

Loi nhuén tang truéng Q2/2025 tang trudng khiém t8n nh& mét sé cai tén noi bat

» Q2-2025, nganh chiing khoan ghi nhan tang truéng LNST kha khiém tén & muic 8,56% so
vGi cing ky ndm ngodi (Hinh 1) khi trong quy nay c6 su kién “Trump danh Thué quan
toan cau” lam thi trudng giam sau vao dau thang 4, du cé héi phuc nhung tinh téi ngay
30/06/2025 (ngay chét sé lam bao céo tai chinh), chi s6 VN-index va gia tri giao dich
trung binh chi ngang vé&i muc cung ky nam ngodi. TCBS, VIX, SSI la 3 cong ty c6 muic LNST
cao nhat toan thi trudng, trong dé doét bién la VIX véi muc lgi nhuan tang gap 9,5 lan chu
yéu nhd vao mang tu doanh.

» Tuy nhién, thi trudng da hoi phuc manh va tao thanh xu huéng tang nhanh sau thang 6
gilip index vugt muc cao nhat moi thdi, c6 lic dat 1.700 diém trong Q3 khién cho lgi suat
clia cadc ma trong nganh chung khodn nai riéng va toan thi trudng néi chung tang cao du
cho két qua kinh doanh kha khiém tén.

> Dan dau vé lgi suat ting gia c6 phiéu ké tir ddu ndm da phan la cac CTCK I6n nhu SSI,
VND, VIX, SHS dan dat da tang clia ca nganh. (Hinh 3)

PHAN 1: TONG QUAN NGANH CHUNG KHOAN 8 THANG NAM 2025

Hinh 2: Top 10 CTCK ¢6 Igi nhudn sau thué cao nhat Q2/2025
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Nguén: FinproX, VDSC téng hop.

Hinh 3: Top cac ma nganh chiing khoan cé lgi suat tét nhat thi truéng
ké tir dau nam cho téi ngay 23-09-2025
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Nguén: FinproX. VDSC téng hq.%
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Hinh 4: Co cau Loi nhuén truéc thué toan nganh chiing khoan (90 céng ty)*
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Nguén: FinproX. VDSC téng hop. Ghi chi: *C6 cd nhiing céng ty OTC nhu TCBS, LPBS, VPS,...

Mang tu doanh cua VIX déng gép 16n vao con sé tang truéng chung

> Loi nhuan Tu doanh cling véi Margin van la nguén thu chinh ctia cac cong ty chiing
khodn (CTCK) ké tir Q1-2023 t6i nay khi xu huéng giam phi giao dich dé canh tranh
thi phan ngay cang gay gat, dac biét gilta cac cong ty ching khoan I6n c6 Ngan hang
ding sau khién Igi nhuan tir mang Méi gidi ngay cang mong trong ca cau lgi nhuan
clia nganh.

> Péng luc tang trudng trong Q2-2025 chi yéu dén tir mang Tu doanh nhung két
qua nay chiém phan nhiéu béi VIX véi mét danh muc Tu doanh mang lai Igi nhuan
I6n tir Chénh léch danh gia lai tai san, ti nhiing khoan dau tu vao cac ma EIB, GEX,
GEE, HAH déu c6 lgi suat rat tot. Hau hét cac CTCK con lai déu c6 Igi nhuan t mang
tu doanh khiém tén, ké ca cong ty c6 danh muc tu doanh I6n nhat va nhi thi trudng la
SSlva VND.

PHAN 1: TONG QUAN NGANH CHUNG KHOAN 8 THANG NAM 2025

Hinh 5: Co cau tang truéng Loi nhudn trudc thué so véi cung ky (ty déng)
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Nguén: FinproX, VDSC téng hop.

Hinh 6: Cac c6ng ty déong gop I6n nhat vao tang truéng Loi nhuan tu
doanh cuia toan nganh trong Q2-2025 so vé@i cung ky
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Nguén: FinproX, VDSC téng hop. 4
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Hinh 7: Thi phan moi qidi chiing khoan trén san HOSE
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Nguén: HOSE, VDSC téng hop.

Mang méi gidi tiép tuc canh tranh cao, cho vay margin van la nguén thu chinh

> V&i mang méi gidi, VPS du van dan dau thi phan moi gidi (tinh theo gia tri giao
dich qua san HOSE) nhung xu huéng thi phan dan giam di khi SSI, TCBS, Vietcap
(VCI) va ca HSC (HCM) dang bam sat véi cac chién dich nhu “Mién phi giao dich 3, 6
thang sau khi ma tai khoan” hay “Hoan phi giao dich sau khi m& tai khoan” dé thu
hut cac nha dau tu méi khi s6 lugng tai khodn mé mdai hang thang tang cao khi thi
trudng tich cuc tré lai.

> O mang cho vay margin, TCBS va SSI |3 2 doanh nghiép dan dau véi muc lai suat
cho vay binh quan quanh muc 10%/nam nhung muc lai suat nay van cao hon muc
lai suat cia cac CTCK ngoai vGi ngudn von ré déi dao tir cong ty me nhu Mirae
Asset va KIS

PHAN 1: TONG QUAN NGANH CHUNG KHOAN 8 THANG PAU NAM

Hinh 8: Top 20 ctck ¢6 du no margin I6n nhat Q2-2025
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Ngubn: FinproX, VDSC téng hop.

Hinh 9: S6 luong tai khoan mé méi hang thang
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Nguén: FinproX, VDSC téng hop. 5
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PHAN 2: GIAl MA NANG HANG THI TRUONG - Vi SAO NO QUAN TRONG?

Bang 1: Thong tin vé hai té chiic FTSE va MSCI

FTSE
RUSSELL

An LSEG Business

> T chiic me: La mét bd phan clia Tap doan S& Giao dich Ching khoan Luan Pon (London Stock Exchange Group - LSEG), mét trong nhiing tap doan ha
tang thi trudng tai chinh va cung cap dir liéu I6n nhat thé gidi.

> Lich st & Uy tin: Chi s6 FTSE 100 ctia Anh ra mat vao thang 01-1984, nhanh chéng trg thanh mét trong nhiing chi s6 ching khoan dugc theo déi nhiéu
nhat thé gidi. Bén kia Dai Tay Duong, Russell Indexes ctia My cling dugc thanh lap vao nam 1984, ndi tiéng véi chi s6 Russell 2000 cho cac cong ty von hoa
nho.Vao nam 2014, LSEG da mua lai Russell va sap nhap véi FTSE Group dé tao ra thuang hiéu FTSE Russell ngay nay.

> Vai tro: FTSE Russell Ia mot nha cung cap hang dau vé cac chi sé tham chiéu, phan tich va giai phap di liéu, phuc vu cac nha dau tu trén toan thé gidi.

MSCI

> Tén day du: MSCI Inc. (trudc day la Morgan Stanley Capital International).

> Lich st & Uy tin: MSCI c6 nguén goc tu Capital International, cong ty tién phong tao ra cac chi sé ching khoan toan cau ngoai nudc My tir nam 1969.
Nhan thay tiém nang to I6n, ngan hang dau tu Morgan Stanley da cap phép cho cac chi sé nay vao nam 1986 va chinh thic mang thuong hiéu MSCI. Sau
nhiéu thap ky phat trién, MSCI da ti€n hanh IPO vao thang 11-2007 va tr& thanh mot cdng ty dai chiing hoan toan déc lap, c6 tru sé tai New York.

> Vai tré: MSCI 1a nha cung cap hang dau vé cac céng cu va dich vu hé trg quyét dinh quan trong cho céng déng dau tu toan cau, bao géom cac chi
s8, phan tich danh mug, rdi ro va nghién ctiu vé ESG (Méi trudng, Xa hoi va Quan tri).
Nguén: VDSC téng hop.

Su théng tri cia FTSE Russell va MSCI trong linh vuc chi s6 toan cau, dac biét tai cac thi trudng méi néi, dugc ciing c6 badi 4 yéu té chinh:

> Loi thé nguoi di dau (First-Mover Advantage): La nhing t6 chuic tién phong xay dung chi s6 qudc té tir rat sém (MSCI Emerging Markets ra doi nam 1988), ho da kip thiét lap cac tiéu
chuén va trd thanh "ngén ngl chung" cho gidi dau tu toan cau trudc cac déi tha khac.

> Hiéu ung mang luéi (Network Effect): Day la yéu t6 then ch6t nhat. Viéc dugc vo s6 quy dau tu, quy huu tri va cac dinh ché tai chinh 16n trén toan cau st dung lam tham chiéu da bién
chi sé ctia ho thanh mét tiéu chuan nganh khéng thé thay thé. Diéu nay tao ra rdi ro va chi phi rat I6n cho bat ky ai muén chuyén sang mot hé thong chi s6 khac kém phé bién hon.

> Hé sinh thai tai chinh tich hop: Cac chi s6 nay khong chi la danh sach c6 phi€u ma con la nén tang cho mot hé sinh thai tai chinh réng 16n, bao gém cac san pham phai sinh (hgp déng
tuong lai, quyén chon), cac cong cu phan tich di liéu va hang nghin quy ETF. Hé sinh théi nay tao ra "chi phi chuyén déi" (switching cost) cuc ky cao.

> Uy tin va Quan tri chat ché: Lich sir lau dai hoat déng dua trén cac quy tac minh bach, khach quan va cac quy trinh tham van céng dong dau tu da xay dung nén niém tin viing chac vao

tinh toan ven cula céac chi sé.

Do dé, viéc duoc 2 té chirc nay ndng hang sé gitip cho “Thuong hiéu tai chinh quéc gia” tré nén tét hon trong mat thi trudng quéc té, tir dé tac déng dén niém tin ciia nha ddu tu quédc té
(nhdt la tai cdc quéc gia phdt trién) tim dén dau tu'tai Viét Nam.

6
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Hinh 10: Thay ddi % Index ctia Kuwait 90 ngay trudc va sau khi FTSE
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Nguén: VDSC téng hop

Hinh 11: Thay d6i % Index cta A rap saudi 90 ngay truéc va sau khi FTSE
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Nguédn: VDSC téng hop

PHAN 2: GIAI MA NANG HANG THI TRUONG - TAC DPONG PEN THI TRUONG

Hinh 11: Tdng gia tri giao dich hang nam trén thi truéng Kuwait

2 nam COVID véi nhiéu hé trg tir Chinh sach tién té & tai khéa khién thi
trudng giao dich nhiéu hon - khéng chi dén tir nang hang
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Nguén: VDSC téng hop

Hinh 12: Téng gia tri giao dich hang nam trén thi truong A Rap Saudi

2 nam COVID véi nhiéu hé trg tir Chinh sach tién té & tai khéa khién thi
trudng giao dich nhiéu hon - khéng chi dén ti nang hang
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Nguén: VDSC téng hop
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Bang 2: Udc tinh khoan dau tu tir cac quy thu déng I6n toan cau vao cac chi sé thi trudng méi néi ctia FTSE
Téng NAV / AUM (Tinh téi Uéc tinh % thi truéng VN Ty lIé mé6 phdng

Tén cac quy thu dong cubi thang 8/2025) trong quy thuic t& (%) Udc tinh gia tri dau tu vao VN

Vanguard FTSE Emerging Markets ETF FTSE Emerging Markets ~130,5 ty USD 0,5% 95% ~619,9 triéu USD
Fidelity Index Emerging Markets Fund FTSE Emerging Markets ~10,5 ty USD 0,5% 95% ~49,9 triéu USD
Schwab Emerging Markets Equity ETF FTSE Emerging Markets ~11,5ty USD 0,5% 95% ~54,6 triéu USD
Vanguard FTSE Emerging Markets UCITS ETF FTSE Emerging Markets ~3,0ty USD 0,5% 95% ~14,3 triéu USD
Invesco FTSE RAFI Emerging Markets ETF FTSE Emerging Markets ~1,6 ty USD 0,5% 95% ~7,6 triéu USD
Vanguard Total World Stock ETF FTSE Global All-Cap ~52,5ty USD 0,052% 95% ~25,9 triéu USD
Vanguard FTSE Global All Cap Index Fund FTSE Global All-Cap ~7,7 ty USD 0,052% 95% ~3,8 triéu USD
Vanguard FTSE All-World UCITS ETF FTSE All-World ~46,1 ty USD 0,058% 95% ~25,4 triéu USD
HSBC FTSE All-World Index Fund FTSE All-World ~6,7 ty USD 0,058% 95% ~3,7 triéu USD
Vanguard Total International Stock Index Fund FTSE Global All-Cap ex US ~410,5 ty USD 0,129% 95% ~502,4 triéu USD
Vanguard Total International Stock ETF FTSE Global All-Cap ex US ~65,2 ty USD 0,138% 95% ~79,8 triéu USD
Vanguard FTSE All-World ex-US Index Fund FTSE All-World ex US ~80,1 ty USD ~104,7 triéu USD

Téng cdng ~825,9 ty USD ~1,49 ty USD

Nguén: VDSC téng hop & uéc tinh
Can sulac quan than trong vé quy mé dong vén thu déng
T6ng gia tri khoan dau tu thu déng uéc tinh vao Viét Nam khong 16n khi téng gia tri chi vao khoang 1.5 ty USD (~ 0.5% vén hda thi trudng ngay 23/09/2025) nén viéc ky vong nang hang sé
giup thi truéng tang ngay nh& dong vén tir nudc ngoai khéng cé su hgp ly vé logic. Tuy vay, thi trudng van c6 thé tang manh néu nhu Viét Nam dugc FTSE nang hang nhung nguén
déng luc sé tir chinh nguén vén néi dia — ngudn géc clia su ky vong dé béi vi day la cau chuyén da dugc xay dung qua lau va trong mét xu huéng tang bat ky cau chuyén tich cuc nao
thanh su that du khéng c6 anh huéng vé mit logic ciing ¢6 thé 1ay lam li do dé mua vao bgi dam déng véi trang thai tam ly phan khai.
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Bang 2: Tém tit cac rao can dang khién Viét Nam khé duoc nang hang theo MSCI

Tiéu chi & Rao can

Thai Lan/ A Rap Xé Ut (Thi truong M&i néi)

PHAN 2: GIAI MA NANG HANG THI TRUGNG - RAO CAN PE THU HUT NHA PAU TU NUGC NGOAI

Panh gia vé suTién bd ctia Viét Nam

Ky quy truéc & Thanh toan

Trong lich s, yéu cau phai c6 di 100% tién mat
trudc khi giao dich. Théng tu 68 hién tao ra moét
mo hinh do céng ty ching khoan hé trg dé g&
bé rao can nay cho cac nha dau tu t6 chic nudc
ngoai.

Ca hai déu c6 co ché thanh toan Giao hang va
Thanh toan (DvP) thuc su theo chu ky T+2, day
la tiéu chudn toan cau.

Phan I6n da dugc giai quyét. Mac du chua
phai la mét hé théng CCP day da, Théng tu 68
cung cap mét giai phap chic nang dap ung
dugc tinh than cia yéu cau tu FTSE.

Luu ky & Pang ky

M6t rao can con lai. Mac du tai san dugc gil tai
VSDC, mé hinh van hanh van thiéu su tach biét
vai trd doc lap gilra mdi gidi va luu ky theo
chudn quéc té, gay tap trung rdi ro van hanh.

A Rap Xé Ut c6 Mé hinh Luu ky Poc lap, noi vai
tro giao dich (cong ty chiing khoan) va luu gilr
tai san (t6 chuc luu ky) dugc tach biét. Day la
thong |é tot nhat toan cau vé an toan tai san.

Tién bé mét phan. Cac quy dinh méi lam rd
trach nhiém cda céng ty ching khoan nhung
chua thay déi cdu tric van hanh co ban dé dat
chuén quéc té.

Thi truéng Ngoai hai (FX)

Maét rao can kéo dai. Dong VND khong dugc tu
do chuyén d6i va phai dung tai khoan IICA. Tuy
nhién, Thong tu 25 da g& bd cac rao can tha tuc
nhu hgp phap héa lanh su va cho phép dung hé
théng SWIFT, giup cai thién dang ké hiéu qua
van hanh.

DPéng THB dugc tu do chuyén déi, va déng SAR
dugc neo giad vao USD va hoan toan ¢ thé
chuyén déi. Ca hai déu cho phép di chuyén vén
dé dang va c6 thi trudng nudc ngoai sau rong
dé phong ho rai ro tién té hiéu qua.

Tién bd vé Van hanh. Chinh sach cét 16i chua
thay d6i, nhung cac rao can tha tuc hanh chinh,
mot phan cla van dé, da dugc giai quyét.

Cong b6 Théng tin

Théng tu 68 hién yéu cau céng bd thong tin
déng thoi bang tiéng Anh cho cac céng ty dai
chuing theo mét 16 trinh r6 rang, theo tung giai
doan bat dau tir nam 2025.

Ca hai déu c6 cac quy tac dugc thuc thi tét va
lau doi, yéu cau cong bo thong tin bang tiéng
Anh mot cach kip thai va nhat quan.

Pa giadi quyét. Thong tu mdi da giai quyét va
XU ly truc tiép tiéu chi nay bang cach dua né
vao luat.

Nguén: VDSC téng hop & binh ludn

> Rao cdn vé thi trudng ngoai héi cé thé sé la rao cdn I6n nhdt dé thu hat nha dau tu nudc ngoai dén dau tu tai thi trudng tai san tai Viét Nam, khi viéc kiém soat viéc chuyén déi dong
VND la mét chién lugc diéu hanh chinh sach tién té cia NHNN dé diéu tiét linh hoat vé ty gia. Han Quéc cling c6 mét chinh sach tuong tu Viét Nam vé han ché tinh chuyén déi ctia dong
Won, du dugc FTSE nang lén la thi trudng Phat trién nhung MSCI van coi day la thi trudng Méi ndi do cac van dé vé kha nang ti€p can thi trudng ngoai héi (KRW) va yéu ciu vé hé théng
ID nha dau tu. Do do6, FTSE c6 thé nang hang cho Viét Nam nhung véi thai gian 5 nam (muc tiéu dé Viét Nam dugc MSCI nang hang lén thi trudng Méi n6i theo Bé an nang hang TTCK Viét
Nam cuta Tha tuéng Chinh pht) sé gap thach thuc [6n.
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PHAN 2: GIAI MA NANG HANG THI TRUONG - CAC SAN PHAM MG1 THU HUT NHA PAU TU

Bang 3: Tom tat cac san pham cé thé c6 trong tuong lai véi Dé an nang hang thi truéng Chiing khoan

Loai San pham / Chién lugc

Mo ta & Tac dong

Nhiém vu dai han Chinh phu lién quan (QD 2014/QD-TTg)

Giao dich trong ngay (T+0)

M ta: Cho phép mua va ban mot ¢6 phiéu ngay trong cing mot
ngay giao dich.

Tac déng: Lam bung nd thanh khoan, thu hut cac nha giao dich
chuyén nghiép va cac quy thuat toan, giup thi trudng hiéu qua hon.

"Tang cudng tinh thanh khoan cho thi trudng, trién khai cac loai
lénh, ca ché giao dich mdi..."

Ban khéng & Cho vay Chiing khoan (SBL)

Mé ta: Cho phép nha dau tu vay c6 phi€u dé ban vai ky vong gia sé
giam, sau d6 mua lai dé tra.

Tac déng: Cung cap cdng cu phong ho rui ro, tang thanh khoan, va
m& ra cac chién lugc dau tu phuc tap hon.

"Phat trién hé théng cac nha tao lap thi trudng theo théng |& quéc
té!" (SBL la nén tang cho hoat dong tao lap thi trudng).

San pham phai sinh méi

M&é ta: Ngoai hgp dong tuang lai VN30, thi trudng sé c6 thém Hop
déng Quyén chon (Options) trén chi s6 va ¢ phiéu don lé. Tac
déng: Cung cap cac cong cu phong ho rdi ro va dau ca linh hoat
hon nhiéu cho nha dau tu.

"Nghién ctdu trién khai cac san phdm mdi nhu... hop déng quyén
chon, hgp déng tuong lai mdi..."

Cac Quy ETF & San pham Cau tric

M ta: Su quan tam gia tang sé thac day viéc tao ra cac quy ETF
chuyén biét hon (theo nganh, chién lugc) va cac san pham cau trac.
Tac déng: Mang lai nhiéu lya chon hon cho nha dau tu ca nhan va
t6 chuic.

"Da dang héa co s& hang hoa cho thi trudng... cac loai san pham cau
trac, cac loai chiing chi quy dau tu chiing khoan méi..."

Trai phiéu Chuyén biét & Xanh

Mé ta: Phat hanh cac loai trai phi€u mdi nhu trai phiéu co s& ha
tang, trai phi€u xanh dé tai trg cho cac du an cu thé.

Tac déng: M& ra kénh huy dong vén mdéi cho cac du an phat trién
bén viing va ha tang qudc gia.

"Nghién ctu trién khai cac san pham mgi nhu trai phi€u cho phat
trién co s& ha tang, trai phiéu xanh..."

Chiing chi Luu ky (Depository Receipts)

Mo ta: Cho phép cac cong ty Viét Nam niém yét gian tiép trén cac
san giao dich nudc ngoai, va ngugc lai.

Tac dong: Tang cudng su hién dién ctia doanh nghiép Viét trén thi
trudng vén quoc té.

"Nghién ctu trién khai cac san pham mai nhu... cac loai chiing chi luu

ky...

Nguén: VDSC téng hop & binh ludn
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RONG VIET §

SECURITIES M

Bang 4: Téom tat Tiém niang & Thach thic cua Nghi quyét 05/2025/NQ-CP

Tiém nang

PHAN 3: GIAI MA SAN GIAO DICH TAI SAN SO - BOI CANH & TIEM NANG

Thach thiic

1. Thi truong I6n chua dugc luat héa: Quy dinh buéc NDT trong nudc phai giao dich qua san
dugc B6 tai chinh cap phép sé tao ra mot thi trudng tap trung, la co héi dé hat toan bd ngudi
duing va tai san ti cac san qudc té vé.

1. Rao can vén Ién: Yéu cau von diéu 1é 10.000 ty déng la mot thach thic I6n, chi cac lién
minh CTCK - ngan hang hang dau mdi c6 thé dap ung.

2. Lgi thé san nha: La "san choi" hgp phap duy nhat, CTCK dugc cdp phép sé c6 Igi thé canh
tranh tuyét doi, danh vao tam ly tim kiém su an toan va bao vé phap ly ctia nha dau tu.

2. Rui ro an ninh mang : Yéu cau hé théng dat chuan cap do 4 va rui ro bi tdn cdng van la méi
de doa |6n nhat, c6 thé gay sup d6 niém tin.

3.Token héa tai san thuc: Dinh nghia "tai san ma héa" tach biét khéi chiing khoan va tién
phap dinh, yéu cau phai cé tai san thuc va gigi han déi tugng tham gia la cac nha dau tu nuéc
ngoai thé hién quan diém phat trién than trong.

3. Han ché giai doan dau: Viéc khong dugc phéat hanh token mai cho nha dau tu trong nudéc
sé han ché nguén cung san phdm ban dau, chi yéu hoat déng nhu mét thi trudng thi cap.

4. Tép khach hang sin cé: Hang triéu nha dau tu ching khoén 1a tép khach hang tiém ning
nhat, dé dang chuyén ddi va cung cap dich vu chéo gilia hai thi truéng.

4. Xay dung nguén nhan luc: Thach thuc vé viéc tim ki€m nhan su chat lugng cao, am hiéu ca
tai chinh va blockchain cang tré nén cap thiét hon véi cac yéu cau ctia Nghi quyét.

5. Hé sinh thai tai chinh toan dién: Kha nang cung cap dich vu giao dich cé phiéu, trai phiéu
va tai san s6 cing nhu cac dich vu tai chinh khac nhu vay vén, bao hiém trong cuing mét hé
sinh thai la mot trai nghiém tai chinh toan dién cho tat ca cac tang I6p khach hang.

5. Su hoan thién ciia khung phap ly: Nghi quyét con nhiéu diém van sé can cac Thong tu
hudng dan cu thé vé cac dinh nghia, thué, ké toéan, giam sat... dé thi trudng van hanh tron tru.

> Sau Luat Cong nghiép va céng nghé s6 (Luat s6 71/2025/QH15) thong qua vao ngay 14/06/2025 da dua ra khai niém chinh thic vé tai san so6 va tai san ma hoa, diéu nay ma ra mot thi
trudng hoan toan méi cho cac tai san nay tai Viét Nam. Viéc ra doi ciia Nghi quyét 05/2025/NQ-CP tiép tuc cu thé héa, dua ra khung phap ly chi tiét hét giup cac chd thé c6 thém co sé dé

tham gia thanh lap cac San giao dich tai san ma héa.

> Tuy tiém nang cla thi trudng méi nay co thé rat Ién, nhung ching téi luu y rang, rao can ky thuat va cac diéu kién cta chu thé tham gia vao thi trudng la rat cao. Va Nghi quyét 05 dua ra
da dua ra nham thi diém, cung cap moét “hanh lang hep”, véi quan diém phat trién uu tién tinh én dinh, kiém soat rdi ro chat ché nén viéc ban hanh céac chinh sach ti€p theo, nha dau tu sé
can theo déi sat dé hiéu dugc chu truang, y chi phat trién thi trudng tai san s6, tai san ma hoéa nay.

Nguén: VDSC téng hop & binh ludn
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RONG VIET §

SECURITIES M

PHAN 3: GIAI MA SAN GIAO DICH TAI SAN SO - PONG THAI

Bang 5: Tom tat cac cdng ty véi nhitng hanh dong & dong thai trién khai san giao dich tai san sé

TG chic/ Lién minh

Hanh dong & Pong thai chinh

Thanh lap CTCP San giao dich Tai sdn ma hoéa

Vén Diéu Lé & S& Hiru
25 ty déng - VPBankS: 11% - Cong ty CP

Hop Tac Quéc Té & MOUs
Chua céng bé. Viéc lap phap nhan riéng mdra

. . 0 _ A N 2 v s ’ ~ .
VPBankS & VPBank Viat Nam Thinh Vuong (CAEX). LynkiD: 50% - Cong ty TNHH Pau tu Future kha ndng hgp tac/thu hat von ngoai trong
Land: 39% tuong lai.
Thanh lap CTCP San giao dich Tai san ma hoa | 101 ty déng (Ban dau 3 ty, sau dé tang von Uu tién phat trién "in-house". Chua cong bé doi
UL ACE STl LLS Techcom (TCEX) vao thang 5/2025. nhanh chéng). téc chién lugc.
CTCP Chung khoan VIX UL SIS A Ol G S 1.000 ty déng - Chiing khoén VIX: 15% Chua cé thong tin cong bo.

VIX (VIXEX) vao thang 8/2025.

Ky théa thuan hgp tac chién lugc dé trién khai

Hop tac chién lugc véi Dunamu, don vi van

LSS U T DGO RS, mot san giao dich tai san so tai Viét Nam. e hanh san Upbit (Han Quéc).
Thanh lap cong ty con SSI Digital tir nam 2022 Ky két hgp tac chién lugc véi nhiéu déi tac toan
CTCP Chung khoan SSI dé dau tu vao ha tang tai chinh sé. - Hoan n/a cau nhuTether, U2U Network va Amazon Web
thanh tang von, nang cao nang luc tai chinh. Services (AWS) dé mé& rong hé sinh thai.
Dung 1.470 ty déng gép vén vao doanh
nghiép san giao dich tai sdn ma héa khi doanh
Chiing khoan HD (HDS) nghiép nay tang von lén 10.000 ty dong. Du n/a Chua c6 théng tin cong bo.

kién, cdng ty nay sé mang tén CTCP San giao
dich Tai sdn ma héa HD

> Giai doan dau Nghi quyét 05/2025/NQ-CP, B6 Tai chinh sé cap phép thi diém t6i da cho 5 San giao dich tai san ma hoéa, véi diéu kién vén diéu & cao nhu hién tai. Ching t6i quan sat cac
CTCK tham gia vao déu c6 nguén luc rat I6n ti phia Ngan hang hé tro hodc la CTCK ¢6 tiém luc I6n nhu SSI.

> Theo mot s6 dir liéu chua dugc kiém chiing phé bién trén thi trudng, hién tai quy mé giao dich va s6 lugng nha dau tu tham gia vao giao dich cac déng tién sé la rat 16n. Vi vay, cac CTCK
va ngan hang cting da nhanh chdng c6 déng thai thanh 1ap phap nhan, sém “dat chd’, nghién ctru va phat trién dé tan dung co hoi méi ma ra nay.

Nguén: VDSC téng hop & binh ludn
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RONG VIET @G89  pHAN 4: GIAI MA DINH GIA NGANH CHUNG KHOAN - DINH GIA CAO DO DAU?

SECURITIES %
Hinh 13: P/B cua nganh CK so v@i Vn-index Hinh 14: T6c d6 tang trudng cung tién M2 so véi VN-index
:";_m = P/Btrung binh nganh CK P/B trung binh VN-index Ty VND e Chénh Iéch M2 so véi cung ky e=Trung binh VN-index theo thdng Piém
40 3.000.000 1.800
1.600
35 2.500.000 1400
30 /\ '
25 / 2.000.000 1.200
S I‘\ N [ 1.000
2,0 / A Y 1.500.000 500
1,5
o 1.000.000 600
' 400
05 500.000 200
00
0 -

T1 T8 T3 TI0OT5T12 T7 T2 T9 T4 T11 T6e T1 T8 T3 T1I0 T5 T12 T7 T2 T9 T4 T11 T6 T1 T8 T3 T10 T5
TT T4 T7 TIOT1T T4 T7 TI0T1 T4 T7 T1I0OT1 T4 T7 T1IO T1 T4 T7 T10 T1 T4 T7
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

2020 2021 2022 2023 2024 2025

Nguén: FinproX, VDSC téng hap. Ghi chi: P/B Idy trung binh cia 10 CTCK sau: (SSI, VIX, VND, SHS, VCI, MBS, - .
HCM, CTS, FTS, VDS) ] ] Nguon: FinproX, VDSC tong hop.

‘ o Hinh 15: Tong LNST cua cac cong ty chiing khoan

» Nhin vé lich st, cac c6 phiéu nganh ching khoan khéng dugc thi truong dinh gia qua cao . o
CTCK hudng lgi nhé thi

so vGi VN-index sau cu sap giai doan 2008-2009 t&i 2020 (Hinh 13), chti yéu do cac nha dau Ty VND BLNST ¢ %ting trudng trudng séi déng
tu trong giai doan né}/ da rdi di vi thua 16, niém tin vao thi trudng sut giam va cliing thé 3.000 - : 500%
hién dac tinh rui ro bién déng cao cua thi truong chiing khoan con non tré. : |
. i an 2.500 i ! 400%
» Tuy nhién, ké tu nam 2021, nhédm nganh nay mdgi bat dau dugc thi trudng dua Ién muc i : 300%
. .y N 2o 12 P 2 2, N 0
dinh gid cao, nhg sy thay d6i I6n dugc thuc day nhanh hon bai COVID-19 mang tén 2.000 H i
> Re Ny .7 a N 7 2, 4. 2 = a I
“chuyén déi s6” gitip nha dau tu mai mé tai khoan dé dang hon. 1500 i I 200%
N . 7. 7 Y ' I I
» Giai doan tang trudng manh 2021-2022 thudng dugc nha dau tu goi véi 3 nhom nganh 1000 - I ! E 100%
dan dat 1a “Bank (ngan hang) - Ching — Thép”, nén tir d6 thé hé nha dau tu mai nay méi ' o | E : 0%
dé y dén cac ma c6 phiéu thudc nganh ching khoan hon. 500 I I I I I I I i i I -100%
< 2 re s oA ~ 7. 2 ~ = N . ~ I
» Ngoai ra, trong bodi canh chinh sach tién té ngi long manh dé ho trg nén kinh té sau COVID 0 — I i ! -200%
khién cung tién M2 tang truéng, nganh ching khoan néi riéng va ca Vn-index noéi chung e - ¢ @2 ¥ »v o r 2 2 2 5 8 8 I
R & &8 &8 R R R &8 R R & & |]R R &7

déu chung kién dong tién manh dé vao day khién dinh gia Ién médt miic nén cao hon. : ]
Nguén: FinproX, VDSC tong hop. 13



RONGVIET @68 pHAN 4: GIAI MA DINH GIA NGANH CHUNG KHOAN - T6C DO TANG CUNG TIEN DANG LA DONG LUC CHINH

SECURITIES M

Hinh 16: Tang truéng cung tién so véi dinh gia c6 phiéu Hinh 17: Lai suat tién gui trung binh toan thi truéng 1-3 thang

T)’, VND e e e oo Chénhléch M2 so véi cung ky P/B trung binh nganh chiing khodn* Lén 6,0%

3.000.000 P/B trung binh VN-index Cung tién ting manh hé trg nén 4,5
: ’ ° 5,0%

kinh té trong va sau COVID : 4,0
2.500.000 :
. 35 4,0%
2.000.000 3,0
25 3,0%
1.500.000 ~
2,0 2.0% <
1.000.000 1,5 Muic lai suat tién gui thap khién tién di
1,0 1,0% vao tai san khac nhiéuhon
500.000 05
’ 0,0%
0 0,0 T5TOTI T5T9TI T5T9OTI T5T9OTI T5T9TI T5T9OTI 75 T9TI T5T9 T1 T5 T9 T1 75 T9 T1 T5

T1 T6 T11 T4 T9 T2 T7 T12T5T10T3 T8 T1 T6 T11 T4 T9 T2 T7 T12T5T10T3 T8 T1 Té
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Nguén: VDSC téng hap.

Nguén: FinproX,VDSC téng hop. . , . g ,
» Toc do tang trudng cung tién manh nhat lich s&t dang la mét trong nhiing dong luc I16n

Hinh 18: Tin dung / cung tién tuong quan véi lam phat nhat dan dat nha dau tu dua tién ctia minh vao khong chi chiing khoan ma con vao cac
e Tin dung / CUNG tién - cOt trdi e Lam phét - cOt phai loai tai san khac nhu vang, bat déng san trong béi canh lai suat huy déng xuéng muc thap
100% ‘ ‘ ‘ ' 25%

nhat 10 nam.

95% 20% > Tuy nhién, su tang trudng cung tién ké tir cudi nam 2022 t6i nay chd yéu phu thudc vao su

tang trudng tin dung. Thudng cung tién chi dan I6n 1én nha: Nguén USD ti bén ngoai vao

+ Tin dung. Khi qua trinh tao tién dua nhiéu vao tin dung & mét quéc gia c6 Du trit

10% ngoai héi thap thi lam phat thuéng sé tang cao nhu trudng hop cua chinh Viét Nam
giai doan 2009-2011.

Tuong quan I6n véi Lam phat

T~

90% 15%

85%

80% 5%

> Khi lam phét tang cao thi viéc mé réng chinh sach tién té (CSTT) sé phai dung lai dé

75% 0% kiém ché lam phat khién gia tai san dao ngugc. Theo danh gia clia ching t6i, khéng

o oo gian cho CSTT khéng con qua nhiéu, trudc béi canh ap luc vé ty gia, du trir ngoai hoi va ca
0 - 0 N ~ . Vd Ve

TITO TS T1 TO T5 T1 T9 T5 T1 T9 T5 T1 T9 T5 T1 T9 75 T1 T9 T5 T1 T9 T5 T1 T9 lam phat, tinh chu ky la hién hiu va day cling la nhimg tin hiéu can theo déi sat (nhu cac

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 20242025 case study tir Venezuela, Zimbawe, Argentina, Brazil, Th6 NhiKy,...).

Nguén: FinproX. VDSC téng hop. 14



RONG VIET PHAN 5: GIAI MA CAC €O PHIEU NGANH CHUNG KHOAN CO LOI SUAT CAO

SECURITIES
Hinh 19: Gia trung binh truct 200 ngay cla cac ¢d phiéu c6 loi suat liy ké Bang 6: So sanh cac ma chiing khoan 16n / ¢6 lgi suat cao
cao va/hoac c6 thanh khoan tét nhat tur truéc dén nay S o n . L
Loi suat lay ké Mang kinh doanhtap D0 I6n vé Tong tai san
e FTS (CAGR: 37.49%) HCM (CAGR: 14.25%) === VCI (CAGR: 15.79%) hang nam trung (11a 16n nhat)
= 55| (CAGR: 6.33%) VND (CAGR: 13.24%) === MBS (CAGR: 38.45%) Tu doanh, Mai gidi
i 180 120 FTS 37.4% (KHCN) 20/90 céng ty
S
g 160
5 100 Tu doanh, Méi gii
o 0 - 7 A
g 140 MBS 38.4% (KHCN) 8/90 céng ty
c
Q 120 80
> As e e N
< 0 Ty doanh, Méi giéi 6/90 cong ty
5 100 v HCM 14.3% (KHTO)
S 60
E 80
o Ty doanh, Mai giéi .
. 0, 0
1% 60 0 VCI 15.8% (KHTC) 10/90 céng ty
G 40 Tu doanh. Méi i
u doanh, Moi giéi A
20 0 .
i = SSI 6.4% (KHCN) 1/90 cong ty
0 0 Ae
T1 T8 T3TIOT5TI2T7 T2 T9 T4T11T6 T1 T8 T3TI0T5T12T7 T2 T9 T4T11T6 T1 T8 T3 VND 13.2% Tu doanh, Méi gidi 3/90 cong ty
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 (NaIN
Nguén: FinproX, VDSC tong hop. Nguén: VDSC téng hop.

» Cac ma chiing khoan c6 lgi suat t6t nhat khéng phai nhiing cong ty I6n nhat hay thi phan I6n nhat, tham chi ho cling khéng ¢ san pham/dich vu gi qué khac biét so véi nhau. Diém
chung duy nhat clia cac cdng ty nay la ho déu la nhiing cong ty I6n (Téng tai san it nhat trong top 20 thi trudng) va c6 thuang hiéu uy tin trén thi trudng trong it nhat gan 20 nam qua.

15



RONG VIET §

SECURITIES M

PHAN 5: GIAI MA CAC €6 PHIEU NGANH CHUNG KHOAN CO LGOI SUAT CAO - SO SANH HIEU QUA TAI CHiNH

Hinh 20: Trung binh 4 nam (2021-2025) téng tai san tu doanh & lgi Hinh 21: Hiéu suat hoat ddng méi gidi ciia top 20 céng ty c6 doanh

suat tai san tu doanh ctia top 20 céng ty c6 tai san tu doanh I6n nhat thu méi gidi I6n nhat
TyvnD mFVTPL HTM AFS & Lgisuat taisan tudoanh Ty VND B Doanh thu hoat dong Méi gidi # Bién lgi nhuan gép mang Méi gidi
40.000 : : P R 20% 3.500 100%
30.000 g ' 'S * g‘g <* 'S L d g‘g * ¢ g‘g L 4 V'S * 10% 3.000 L 2 80%
P, i e o P e o 2.500 .
: : H P o H 0 9
20.000 : ; P P P P o 3.(5)88 . R . 60%
P P P P -10% : * * * 40%
10,000 : = - - = o 0% 1000 N g e *e . .
H ' I H HE * H 20% 500 * L 2 20%
0] o -30% 0 RERN RN .- 0%
I R S S H- R H e - - RS i N RO S0YYELLRLAYAILYXL2HLYYZTY
EECERED }"'g > g o L o E.%E E() H % =i E H % v § 5:) > s H ﬁ 2 x g L | EE = S > U <Z( a o % Ay <¥E E
g : < g
= o
= « p
Nguén: FinproX, VDSC téng hgp. Nguén: VDSC téng hgp.

Hinh 22: Du no cho vay margin & lai suat trung binh nam 2024 cia top

. ) @I’ » > O mang tu doanh, chi riéng c¢6 phiéu HCM c6 lgi suat trung binh cao nhét, con lai chi &
20 c6ng ty c6 du ng margin Ién nhat

muc trung binh thi truong (khoang 8%) trong 4 nam qua.

Ty VND ® Du ng cho vay Margin ¢ Trung binh lai suat margin > O mang méi giGi & cho vay cic cong ty nhu SSI, VND, HCM, MBS, FTS, VCI déu it nhiéu bi
30.000 16% mat thi phan bai VPS va TCBS. Do do, cac cong ty tét nhat, co loi thé canh tranh chua han
25.000 * . . . 24 :‘2‘22 6 lgi suat dau tu tét nhat ma né con phu thudc nhiéu vao yéu t6 thi trusng.
20.000 Y *, ¢ & & o0 ¢ 10% > Viéc chon lya dugc ma c6 phi€u nganh chiing khoan ¢ lgi suat cao trong ngan han sé
15.000 M 14 * o * o P'S * 22;" phu thudc nhiéu vao yéu t6 thi trudng. Vi vay, cau hoéi dat ra khi chon ¢ phi€u dau tu ngan
10.000 * DS 40/2 han c6 thé la: “Céng ty nao dang c6 cau chuyén xuat hién nhiéu trén mat bao nhiéu nhat?”
5'002 I I I I I I I I BEINEEERm. (2;;2 hodc” Cong ty nao sé co Igi nhudn tiém nang ngan han t6t?”.
@ 2ZmB02 *é g 9 é 2 é X237 g g 22L g é é pt > Nhung dé dau tu dai han, yéu t6 vé do I6n, do uy tin c6 thé 1a yéu t6 quan trong dé c6
FoT2> << < > < T phi€u dé c6 xac xuat cao mang lai lgi suat hap dan. Vi vay, cau héi dat ra khi dau tu cac ma
E S c6 phiéu nganh ching khoan la: “Céng ty nao cd xac xuat sé trd nén to han, dan dau thi
=

truong trong 5 — 10 nam tai?”
Nguén: FinproX. VDSC téng hop. Ghi chi: Trung binh Idi sudt margin dugc udc tinh dua
trén doanh thu margin / s6 du margin trung binh 16



RONG VIET & PHAN 6: TUONG LAI GAN VA XA - TUONG LAI GAN: CAC CAU CHUYEN NANG HANG & TAI SAN MA HOA & IPO

SECURITIES M

Bang 7: Téng hop cac thuong vu IPO dang chi y da dugc cdng b vé ké hoach giai doan 2025 - 2030

Ké hoach IPO/Du
dinh

Doanh nghiép/Thuong hiéu

Thoi gian dukién Chi tiét/Ghi chu

Tai chinh - Ching P c6 ké hoach chao béan 231 triéu cb phiéu. Thdi gian cu thé

Chung khoan Ky thuong (TCBS) Khoan IPO va niém yét 2025 phu thuéc vao didu kién thi trudng,
. . Tai chinh - Chidng | IPO va niém yét trén Pa dugc DHDCD thong qua ké hoach phat hanh téi da 375
St ulE R AR SRR ENLS) khodn HOSE 2025 triéu c8 phiéu (25% & phan).
Chung khoan VPS sé tién hanh IPO véi s6 lugng c6 phiéu lan
. . Tai chinh - Chung . en P dau phat hanh 1a 202,3 triéu don vi. Gia chao ban chua duoc
St i LS khoan IPO va niem yet Cudinam 2025 cdng bd cu thé nhung sé khéng thap hon muc gia tri s6 sach
theo BCTC ban nién 2025 la 22.457 déng/cp.
o TR . . " IPO va niém yét trén | SGm nhatla _— S . .
Nong nghiép Hoa Phat (HPA) Nong nghiép HOSE T12/2025 ba chinh thic nép hé so dang ky IPO.
Ha tang Gelex (Gelex Infra) Selile nghigp/Ha IPO va niém yét Quy 4/2025 K& hoach da dugc cong bo bai tap doan me GELEX.

tang

Mang Nhua & Phan phoi Hoa Sen (gém Hoa Sen Tach cong ty con dé Ké hoach da dugc DHDCD thong qua. HSG sé tach mang Nhua

Home) e IPO 2025 -2026 va chubi Hoa Sen Home dé IPO nham t8i uu hoa gid tri.
M& rong ra mién Bac, . " N A s . A
Bach Héa Xanh, Dién may xanh & Thé gigi di déng | Banlé chuan bi cho IPO dai IPO Lz NI RO TS LR C LU LU R R 7L
han kién 2028) (MWGQ).
e Ls ol . s P Tiép tuc md& rong, | IPO: co thé trong giai | IPO dugc xem la budc di tat yéu nhung chua c6 16 trinh cu thé
Chuoinha thuoc Long Chau Banle Dugcpham | 1, n bi cho IPO doan 2026-2030 cho nam 2025-2026.
. A Lanh dao cong ty cho biét ké hoach Ién san sé dién ra trong
Highlands Coffee F&B (D6 udng) IPO 2026 - 2027 vong 18-24 thing i (tinh tif thang 6/2025).
Thaco Auto 016 PO Chua c6 thai gian cu Ké hoach IPO da dugc chuan bi tu lau nhung van dang chd

thé thdi diém thi trudng thuan Igi.

Nguén: VDSC téng hop.
> Trong ngéan han, mang chiing khoan sé chu yéu dugc thiuc day bai cac cau chuyén vé nang hang thi trudng cling nhu cac quy dinh vé tai san ma hoéa cling nhu cac cau chuyén vé IPO cla
cac thuong hiéu Ién.
> Cac cong ty nao xuat hién nhiéu trén mat bao trong giai doan nay vai cac cau chuyén tich cuc sé c6 kha nang tang gia hon, yéu t6 co ban c6 thé dugc xem xét sau.
> Trong 8 thang dau nam 2025, téng nguén von huy dong tur thi trudng chiing khoén dat 64 nghin ty, trong d6 53 nghin ty dén ti phat hanh mdi, 11 nghin ty dén ti IPO - muc cao nhat ké tur
nam 2018 (74 nghin ty) cho thay tin hiéu tich cuc, cdc doanh nghiép ciling dang tan dung da tang cua thi trudng dé huy déng vén dé dang hon.
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RONG VIET PHAN 6: TUONG LAI GAN VA XA - TUONG LAI XA: NGUON VON & CONG NGHE & HE SINH THAI & CON NGUOI

SECURITIES A3

Hinh 23: Cac yéu té gitp cac cong ty ching khoan ciing cé vi thé trong 5 - 10 nam téi.

- C6 nguodn luc dé canh tranh vé gia thu hat cac tai khodn mé méi
- Cac CTCK c6 ngan hang dang sau sé c6 lgi thé: TCBS (TCX), VCI, MBS, VIX, SHS, VCBS, CTS, BSI,... (SSI cling c6 lgi thé san 6 tich [y qua nhiéu nam)

- Ung dung c6ng nghé dé ti uu ROI khi scale up tranh gianh thi phan
- Cac cdng ty €6 cac san phdm cong nghé gidp khach hang tu phuc vu & ting dung céng nghé vao quy trinh lam viéc sé c6 Igi thé: VDS, TCBS, FTS, VCI, MBS,....

Cong nghé

- C6 day du cac san pham/dich vu tai chinh cho cac tép khach hang bao gém: Tai khoan tién gui, Tin dung, Pau tu, Quan ly tai sdn/gia san, Bao hiém
« Cac CTCK c6 ngan hang dang sau sé c6 lgi thé: TCBS (TCX), VCI, MBS, VIX, SHS, VCBS, CTS, BSI,...(SSI cling ¢ lgi thé san c6 tich iy qua nhiéu nam)

. C6 ddi ngli dé thich nghi véi cac cdng nghé, san pham, méi trudng kinh doanh mai
« CTCK nao ¢6 van héa thu hut dugc nhitng nguai nay déu sé cé lgi thé

18
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Nguyén Pai Hiép

Gidm déc
hiep.nd@vdsc.com.vn

+ 84 28 62992006 (1291)

Tran Trung Hiéu
Chuyén vién cao cdp
hieul.nm@vdsc.com.vn
+ 84 28 62992006 (1601)

Nguyén Huy Phuong
Trudéng phong
phuong.nh@vdsc.com.vn
+ 84 28 62992006 (1241)

Poan Hoang Gia Bao
Chuyén vién cao cdp
bao.dhg@vdsc.com.vn
+ 84 28 62992006

Pang Phu

Trudéng phong
phu.d@vdsc.com.vn
+ 84 28 62992006

Lé Thuy Tuong Vy
Chuyén vién
vy.ltt@vdsc.com.vn
+ 84 28 62992006

Nguyén Tran Gia Hung
Chuyén vién cao cap
hung.ntg@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006



RONG VIET TUYEN BO MIEN TRU TRACH NHIEM

Ban bdo cdo nay duoc chudn bi cho muc dich duy nhdt la cung cdp théng tin va khéng nham
dua ra bdt ky dé nghi hay huéng dan mua bdn chiing khodn cu thé nao. Cdc quan diém va
khuyén cdo duoc trinh bay trong ban bdo cdo nay khéng tinh dén su khdc biét vé muc tiéu, nhu

G e o cdu, chién lugc va hoan canh cu thé caa tung nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cing y thic ¢6

” o thé c6 cdc xung dét loi ich anh hudng dén tinh khdch quan cua ban bdo cdo nay. Nha dau tu
o nén xem bdo cdo nday nhu mét ngudn tham khdo khi dua ra quyét dinh dau tu va phdi chiu toan

ey 6 NG KON RO 01 bé trdch nhiém doi véi quyét dinh ddu tu cda chinh minh. Rong Viet Securities tuyét déi khéng

Tang 1 dén Téng 8, Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, Phudng Bén Thanh, Thanh phé H6 Chi Minh . , A A e N a A \ oA . N oA . . \ N . A ,oe

g oz @ ecomn’ g ' chiu trdch nhiém dbi véi toan bd hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, doi vdi

i TR | ... S viéc st dung toan bg hodc tung phdn théng tin hay y kién ndo cda ban bdo cdo nay.

Phudéng Kim Lién, Thanh phé Ha Noi Phudng Tam Théng, Thanh phé Hé Chi Minh

& (54 24 5288 2008 O (o anne . A . PN P T S SN . . LA s N

v aummwommovens Toan bé cdc quan diém thé hién trong bdo cdo nay déu la quan diém cd nhdn cda ngudi phdn

Téng 7, Téa nha Sacombank, 76 Q}JangTrung, 1}; r:ﬁmB T?;a :Ta sicaTeXToM;‘egs 'Zsl(i)nDai 16 Binh Duong, , n , o . n N n . ) .. n , n w . .,

o tanmumieos & ooy tich. Khéng cé bat ky mét phan thu nhdp nao cua ngudi phan tich lién quan truc tiép hodc gidn

G (+84) 2583820008 — @ w - K - , * e M e , , ; . * *

T o, DL g, e tiép dén cdc khuyén cdo hay quan diém cu thé trong ban cdo cdo nay.

Phuong Ninh Kiéu, Thanh phé Can Tho Phuong Tran Bién, Tinh Déng Nai <@ /

© (+84)2923817578 @ (+84) 251777 2006 Q@

G (+84) 2923818387 CN. Vnn:‘hn

Théng tin st dung trong bdo cdo ndy duoc Rong Viet Securities thu thdp tu nhiing nguén ma
chung téi cho la ddng tin cdy. Tuy nhién, ching téi khéng dam bdo rdng nhiing théng tin nay la
hoan chinh hodic chinh xdc. Cdc quan diém va uéc tinh trong ddnh gid cua chung téi ¢6 gid tri
dén ngay ra bdo cdo va c6 thé thay d6i ma khéng can bdo cdo trudc.

TOT NHAT VIET NAM 2025
GIAI THUGNG GLOBAL BANKING & FINANCE

Ban bdo cdo nay dugc gilr ban quyén va la tai san cua Rong Viet Securities. Moi su' sao chép,
chuyén giao hodic stra dbi trong bdt ky truong hop ndo ma khéng cé su déng y cua Rong Viet
Securities déu trdi ludt. Ban quyén thuéc Rong Viet Securities.
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