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BUGC TIEN LGN TRONG TRIEN VONG NANG HANG LEN
THI TRUONG MGINGI

Viéc xéa bé yéu cau ky quy 100% trudc khi giao dich déi v&i nha dau tu nudc ngoai
14 diéu kién mau chét dé€ Viét Nam dugc FTSE nang hang 1&n Thij truéng mdindi Thu
cdp. Ngay 18/09/2024, Uy ban Ching khoan Nha nudc da ban hanh Théng tu
68/2024/TT-BTC (c6 hiéu lyc tir 02/11/2024) tao hanh lang phap ly cho sdn phdm
“giao djch thiéu tién" d6i vsi nha dau tu t8 chiic nudc ngoai. Tuy nhién, chidng tdi cho
rdng con qua sdm dé Viét Nam dugc nang hang trong ky céng bd két qua cla FTSE
Russell vao ngay 08/10/2024 t&i day. Cac CTCK can thdi gian xay dung quy trinh va
trién khai san phadm nay, trudc khi FTSE khao sat 1dy y kién ca cac bén tham gia thj
trudng dé quyét dinh cé nang hang TTCK Viét Nam hay khong. Chung t6i ky vong
FTSE sé& thém Viét Nam vao danh sach Thj trudng méi nSi Thit cdp s8m nhat vao ky
danh gid thang 03/2025.

Viéc nang hang 1&n Thjtrudng Md&i ndi sé la cét méc dang k& dé TTCK Viét Nam dugc
c6ng nhén la thj trudng co kha nang tiép can dau tu ddi véi cac nha dau tu nudc ngoai.
Dy kién ty trong c8 phiéu Viét Nam sé& chiém khoang 0,7-0,9% danh muc Thij trudng
m&indi Thit cp clda FTSE va Viét Nam sé thu hut duge dong vén 500-600 triéu USD
tl cac quy ETF mo phdng chi s6, chua k& dong vén ti cac quy chd déng.

08 cé phiéu Viéet Nam gan nhu chic chan sé dugc thém vao danh muc Thi trudng
Mdindi Thi cap ctia FTSE bao gém: VCB, GAS, VHM, VIC, HPG, VNM, MSN, SSI. Ngoai
ra, chiing t&i nhan thay nhiéu ¢ phiéu tiém nang khac ciing cé kha néng dugc lot vao
danh muc néuthod man cac diéu kién vé vén hoa c6 thé dau tu, ty Ié s& hiiu nudc ngoai
con lai va thanh khodn giao dich tai thdi diém co cdu danh muc.

Céac CTCK c¢é thj phan giao dich khach hang t8 chic I16n nhit du kién s& hudng Igi:
bao gém SSI, HCM va VCI nhd phi giao dich ti dong vén clia cac nha dau tu té chic
nudc ngoai d6 vao TTCK Viét Nam. Tuy nhién, theo udc tinh cla ching toi, gia tri phi
giao dich thu dugc khdéng I6n so véi quy md Igi nhudn hién tai cla cac cong ty nay.

D&i v&i nhiing tiéu chi ma Viét Nam “chua dat” d€ dugc nang hang 1én Thj trudng méi
n&iclia MSClva Thitrudngmaindi Tién tién clia FTSE, chung téicho rdng sé& can nhiéu
thai gian hon dé gidi quyét, bao gébm: gidm giGi han ty 1& s& hitu nudc ngoai, cé thi
trudng ngoai hdi phat trién, tdng cudng quyén tiép can théng tin binh ddng va déi xi
c6ng bang v&i nha dau tu nhd 1€, co trung tam thanh toan bu tri (CCP). Viéc ap dung
cdngbé théng tin bdng tiéng Anh theo 16 trinh ké tir2025-2028 1a mot sukhdi dau tot.
Tuy nhién, cac quy dinh lién quan dén ty 1& s& hiiu nuSc ngoai hay thj trudng ngoai héi
con nhiéu rao can trudc mat.

Trong dai han hon, néu dugc nang hang 1é€n Thj trudng méindi ctia MSCl va Thi trudng
m&i ndi Tién tién cda FTSE, TTCK Viét Nam c6 thé thu hut thém dong vén I6n hon
nta. Theo udc tinh cla Ngan hang Thé gidi, néu dugc FTSE va MSCl nang hang 1én Thij

NN R SR L e . )

SO MR O M truding méi ndi, TTCK Viét Nam cé thé thu hit khodng 25 ty USD vén dau tu mai dén
nam 2030.
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Nang hang la diéu cap thiét déi véi Viét Nam

Hién tai, Viét Nam dang dugc FTSE Russell va MSCI - hai nha cung cép chi sé 1&n nhat thé gidi
- x&p hang la Thj trudng Can bién (Frontier Market). Viét Nam da nam trong danh sach theo
ddi cdia FTSE d8i v&i Thj trudng mai néi Thit cap ké tir T9/2018, nhung chua ndm trong danh
sach theo d&i Thj trudng mai n8i ctia MSCI. Diéu nay la do FTSE c6 phan cap thi trudng md&ingi
thanh 02 nhém Thi trudng mai ni Thit cdp (Secondary) va Thi trudng mai néi Tién tién
(Advanced), trong khi MSCI thi chi cé mét cap Thjtrudng méindi, vai muc do tiéu chi khat khe
tuong duong vé&i Thj trudng maindi Tién tién cta FTSE.

FTSE Russell MSCI

Thi trudng can bién (Frontier Market) Thi trudng can bién (Frontier Market)

Thitruéng maindi so cap (Secondary Emerging Market)

Thijtrudng mai ni (Emerging Market)

Thjtrudng mdinéi tién tién (Advanced Emerging Market)

Thjtrudng phat trién (Developed Market) Thitrudng phat trién (Developed Market)

Nguén: FTSE Russell, MSCI

Sy phén hang thj trudng cta FTSE va MSCI la ¢d s& danh gia vi thé nén kinh té cling nhu thi
truéng chiing khoan clia mét quéc gia trong mat cac nha dau tu quéc té va cé anh hudng I6n
tdi cac chisé tham chiéu trén toan cau.

Xét vé ty trong, cé thé nhan thay quy mé TTCK Viét Nam da “qua khé” trong nhém Thi trudng
Can bién vai ty trong vust trdi so véi cac qudc gia khac. Cuthé, ty trong cac c6 phiéu Viét Nam
trongré chisé cta FTSE 14 36,3% va MSCl |a 25,9%, tinh dén ngay 30/08/2024.

Ty trong Thi truéng Can bién ctia FTSE Russell Ty trong Thi truéng Can bién ctia MSCI

Viét Nam Viét Nam
B Morocco B Romania
W Bangladesh W Morocco
Peru Kazakhstan
Oman Iceland
m Khac m Khac
Nguén: FTSE Russell Nguén: MSCI

Vao thang 06/2024, mot trong nhiing Tap doan quan ly quy dau tu 16n nhat trén thé gisi la
BlackRock théng bao sé& gidi thé quy iShares MSCI Frontier and Select EM ETF vao ngay
31/03/2025.Day la quy ETF chuyén dau tu vao thi trudng can bién va mot phan thj trudng mai
ndi vai t8ng NAV hon 400 triéu USD, trong do6 c8 phiéu Viét Nam chiém khoang 120 triéu USD.
Xeét vé gia tri dau tu bj rut di khédng phai qua 16n, nhung diéu do cling cho thay cac Thi trudng
Céan bién dang dan khéng con dugc cac nha dau tu qudc té ua chudng.

TTCK Viét Nam can phai nhanh chong thoat ra khéi nhom Thi trudng Can bién dé budc ra san
chailén hon, va cac co quan quén ly dang nd luc thuc ddy diéu nay.
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TTCK Viét Nam da thoa man cac diéu kién vé quy mé va thanh khoan

M&i t8 chiic c6 moét hé théng tiéu chi danh gid riéng, nhung co ban déu tap trung vao cac khia
canh sau:

(1) Mdlc d6 phat trién ctia nén kinh té;

(2)  Quy mo vathanh khoan thj trudng;

(3)  Kha nangtiép can thi trudng (d6i vai nha dau tu nudc ngoai), bao gém:
e DO m3dsdivdity Ié s& hitu nha dau tu nudc ngoai;
e  Khanangluan chuyén dong vén;
e Kha nangvan hanh thjtruong hiéu qua;

e Sy dndinh clakhungthé ché.

Da3i vai tiéu chi (1) Mic dé phat trién cta nén kinh té&, hién Viét Nam dang thuéc nhém quéc
gia ¢ thu nhap binh quan dau ngudi (GNI) 3 muc “Trung binh thap” va x&p hang tin nhiém thudc
nhom “Dau co”. Tuy nhién, d&i véi phan loai Thi trudng méindi ctia cd FTSE va MSCl déu chua
yéu c8u trén muc nay va Viét Nam cé thé cai thién cac xép hang nay trong tuong lai xa hon dé
Thitrudng phat trién.

Déi véi nhém tiéu chi (2) Quy mé va thanh khoan, ching téi nhan thdy quy mé TTCK Viét Nam
da du diéu kién dé lot vao Thij trudng Mai néi. Cu thé, diéu kién dé lot vao danh sach Thjtrudng
main8i Thi cap bao gém:

e Co t6ithiéu 05 cb phiéu dap Ung cac sang loc da diéu kién cla Chi sé FTSE Emerging All
Cap (V8nhoaLdn, Vua va Nhd), trong dé téi thiéu 03 c8 phiéu dap ung sang loc dd diéu kién
cutia Chisé FTSE Emerging (V6n hod Lén va Vira), va

e Téngvén hoéa cé thé dau tu cla cac ¢ phiéu da diéu kién 16n hon 0,1% cla Chi sé FTSE
Emerging All Cap (tuong ducng 8 ty USD tr&1én).

Hién tai, ching téi nhan thady Viét Nam gan nhu chic chén cé it nhat 08 cé phiéu (VCB, GAS,
VHM, VIC, HPG, VNM, MSN, SSI) thoa diéu kién (ty I& c8 phiéu luu hanh tu do trén 5%, room
ngoai con lai trén 20% t8ng room ngoai, thanh khodn hdng ngay trén 0,05% s8 lugng ¢ phiéu
luu hanh c6 thé dau tu) véi téng gia trivon hoa cé thé dau tutrén 16 ty USD. Ngoaira, ching téi
cling nhan thay c6 nhiéu cé phiéu tiém nang khac c6 thé dugc thém vao chi sé véi téng gia tri
vén hoa cé thé dau tula thém 20 ty USD nita. Nhu vay, néu dugc nang hang, ching téi udc tinh
ty trong Viét Nam trong ré Thi trudng main8i Thir cdp sé& vao khodng 0,7-0,9% vé&i téng gia tri
vén hoa clia cac ¢6 phiéu cé thé dau tula 35-40 ty USD.

Mac du ty trong Viét Nam trong nhém Thi trudng M&i néi Thit cap du kién khéng qua dang ké
(do Trung Quéc va An Do cod quy mo rat vuot trdi cac thj trudng con lai vai ty trong lan luot
43,1% va 38,4%), viéc bat ddu dugc phan loai vao nhém Thi trudng Md&i néi sé cai thién dang ké
vi thé cling nhu hinh anh clia TTCK Viét Nam — diéu ma chung téi ky vong sé& thu hiat dong von
tUr cac quy dau tu chda dong nudc ngoai.

Tuy nhién, d8i véi nhém tiéu chi (3) Kha nang tiép can thi truéng (déi véi nha dau tu nuéc
ngoai), Viét Nam chua thod hét toan bo cac tiéu chi dé dugc nang hang 1én Thj trudng mai néi
Thur cép.
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FTSE Thi truéng Méi ndi FTSE Thi trudng Méi néi Tién tién FTSE Thi trudng Méi ndi So cip
Quéc gia/Thi S6 lugng ‘V‘o‘n hc?? 1 Sélugng Vénhdarong Ty Sélugng Vénhdarong Ty
trudng cp genojiiacy trong cp (triéu USD) trong cp (triéu USD) trong
UsD) (%) (%) (%)

Brazil 81 385,790 5.18 81 385,790 14.00 - - -
Chi-lé 21 41,684 0.56 = = = 21 41,684 0.89
Trung Quéc 1,234 2,022,054 27.16 - - - 1,234 2,022,054 43.12
Colombia 3 8,003 0.11 = = = 3 8,003 0.17
CH Séc 4 10,446 0.14 4 10,446 0.38 - - -
Ai Cap 3 4,443 0.06 = = = 3 4,443 0.09
Hy Lap 28 46,364 0.62 28 46,364  1.68 - - -
Hungary 4 20,764 0.28 4 20,764 0.75 = = =
Iceland 11 8,053 0.11 - - - 11 8,053 0.17
An b6 230 1,799,049 24.16 = = = 230 1,799,049 38.36
Indonesia 42 150,479 2.02 - - - 42 150,479 3.21
Kuwait 8 59,633 0.80 = = = 8 59,633 1.27
Malaysia 39 153,823 2.07 39 153,823 5.58 - - -
Mexico 38 174,705 2.35 38 174,705 6.34 = = =
Pakistan 1 307 0.00 - - - 1 307 0.01
Philippines 24 53,776 0.72 = = = 24 53,776 1.15
Qatar 17 66,732 0.90 - - - 17 66,732 1.42
Romania 7 12,045 0.16 = = = 7 12,045 0.26
ARapXa Ut 62 336,107 4.51 - - - 62 336,107 7.17
Nam Phi 40 256,582 3.45 40 256,582 9.31 = = =
baiLoan 122 1,472,732 19.78 122 1,472,732 53.44 - - -
ThaiLan 50 146,902 1.97 50 146,902 5.33 = = =
Thé NhiKy 111 87,805 1.18 111 87,805 3.19 - - -
UAE 32 127,376 1.71 = = = 32 127,376 2.72
Téng cong 2,212 7,445,654 100 517 2,755,913 100 1,695 4,689,741 100

Nguén: FTSE Russell, tinh dén 30/08/2024

Ty trong Thi trudng Méi néi Thit cap

Trung Quéc
®AnDo
mArapXéat

Indonesia

UAE

B Khac

Nguén: FTSE Russell, tinh dé&n 30/08/2024
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Viéc loai bé yéu cau ky quy 100% trudc khi giao dich ddi véi nha dau tu nudc
ngoai la diéu kién mau chét dé dugc nang hang l1én Thi trudng méi ndi Thu cap

caa FTSE
Dudi day la bang cac tiéu chi xép hang thj trudng clia TTCK mot s6 qudc gia theo cong bé cla
FTSE.
TIEU CHi PHAT | MOINGI | MGINGI | CAN | VigtNam 'I('hr;;gnogi;;o: (Mf':iIrI n?‘:’?Sd ('ﬁﬁf:g.s so 73:'.':.'23." P
TRIEN | TIENTIEN SOCAP BIEN (Can bién) x x x x
cap cap) cap) cap)

N A s . Trung Trung Khéng Trung binh | Trungbinh | Trungbinh | Trungbinh | Trungbinh
GNIbinh quan dau ngudi Cao binhthdp | binhthdp | yéucau thap cao thap thap thap
Xé&p hang tin nhiém Déu tu Pauco Péauco Pauco Déuco Pau tu Pautu Pautu Pau tu
Thi truong va quy dinh

Cac co quan quan ly tich

cyc gidm sat thitrudng X X X X Pat Pat Pat Pat Pat

chiing khoan

Déi xi céng bang va khéng

thién vj di véi cé déng X X Han ché Chua dat Han ché Han ché Han ché

thiéu sé

Khéng céd hodc cé chon loc . . .
s oy~ 3 L. X X Han ché Chua dat Han ché Dat Han ché

gidi han s& hiiu nudc ngoai

Khéng cdm hodc khéng co

rao can dang ké hodc ché

tai nao dugc ap dung cho X X X X Pat Pat Pat Pat Pat

viéc dau tu hodc chuyén

vén va thu nhap vé nudc

Khéng cé hoac quy trinh

m3 tai khodn don gian déi X X Han ché Pat Chua dat Pat Pat

v&i NDT nuéc ngoai

Thi trudng ngoai héi
I:é;ruc’"g ngoaihdiphat | X Hanché | Chuadat | Chuadat = Hanché | Hanché
Thi trudng cé phiéu

Murc dé canh tranh da dé

dam bao dich vu méi gidi X X X Pat Pat Pat Pat Pat

chat lugng cao

Chi phi giao dich (n8i va

chim) phai hgp ly va canh X X X Pat Pat Pat Pat Chua dat

tranh

Thué phai hgp ly va c6 thé

so sanh dugc gilta nha dau

tu'trong nudc va nudc X X Pat Pat Chua dat Pat Pat

ngoai

Cho phép vay cé phiéu X Han ché Chua dat Han ché Han ché Han ché

Cho phép ban khéng X Chua dat Chua dat Han ché Han ché Han ché

:;l;grucng phai sinh phat X Han ché Chua dat Han ché Chua dat Chua dat

;h: phép giao dich ngoai X Chuadat | Chuadat = Chuadat Pat Pat

Co ché giao dich hiéu qua . . .

(gitta cac NDT nudic ngoai) X X Han ché Han ché Han ché Dat Dat

Suminh bach - théng tin

thi trudng chuyén sau / X X X X 252 252 i 2T 2T
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hién thj bao cao giao dich
Kip thoi

Bu tri, Thanh toan va Luu ky

Chi phi lién quan @én giao

dich thét bai X X X X Han ché Han ché Han ché Chua dat Pat

Chu ky thanh toan (DvP) X X X X T+2 T+0/T+1 T+1 T+2 T+2

Trung tédm luu ky ching

. X X X Pat Pat Dat Dat Dat
khoan

Trung tédm thanh toan bu

trif tap trung (CCP) X X Chua dat Pat Pat Pat Pat

Cho phép giao nhan chiing

. X Chua dat Chua dat Chua dat Han ché Han ché
khoan tudo

Giam sat - Canh tranh du
dé d3m bao dich vy gidm X X X Pat Pat Pat Pat Pat
sat chat lugng cao

CA&u truc tai khoan hoat
ddéng & cap ngan hang
giadm sat (d6i véi ching
khoan va tién)

X Chua dat Han ché Chua dat Han ché Han ché

Nguén: FTSE, thang 03/2024

Trongbdo cao thang 09/2023, FTSE cho biét Viét Nam chua thoa tiéu chivé "Chuky thanh toan
(DvP)” do trén thyc té, cdc CTCK van dang kiém tra dé ddm bdo cé du s6 du tién trudc khi thuc
hién giao dich cho khach hang. Do do, thi trudng cling khéng xuat hién giao dich that baiva tiéu
chi “Chi philién quan dén giao dich that bai” méc dinh khéng dugc xép hang.

Ngoaira, FTSE con dé cép hai tiéu chi khac ma Viét Nam can cai thién, bao gém:

e  Quy trinh m&taikhodn dau tu gian ti€p can phai don gian hon déi vai nha dau tu nudc ngoai.
e Co coché giao dich hiéu qua gilia cac nha dau tu nudc ngoai ddi véi c8 phiéu da cham gidi
han ty |& s& hiiu nudc ngoai.

Tuy nhién, ching tdi nhan thiy cac tiéu chi trén khéng ndm trong danh muc diéu kién cta Thj
trudng mai ndi Thit cdp va chung téi hiu réng viéc cai thién cac tiéu chi cé thé nhdm muc dich
nang hang I&n Thj trudng mdi ndi Tién tién trong tuong lai. Viéc xoa bd yéu cau ky quy 100%
trudc khi giao dich 13 diéu kién mau chét dé FTSE xem xét ndng hang TTCK Viét Nam 1én Thj
trudng méi ndi Thi cap. D8i chiéu véi mot sé quéc gia khac, co thé thay cac tiéu chi phan loai
thi truéng chimang tinh tuong d&i va khéng phai nhat thiét thoad man tat ca cac tiéu chi dé dugc
x&p loai Thi trudng tuong Ung. Van dé cu thé nao can phai dugc gidi quyét con phu thudc vao
danh gia ctia FTSE khi khao sat y kién ca cac bén tham gia thi trudng.

Vao ngay 18/09/2024, Uy ban Chiing khoan Nha nudc da ban hanh Théong tu 68/2024/TT-BTC
ban hanh sifa d&i, b6 sung mét sé diéu cla Théng tu 120/2020/TT-BTC vé quy dinh giao dich
chuing khoan. Cu thé, nha dau tu ching khoan chi dugc dat Iénh mua chiing khoan khi cé du tién
trén tai khoan giao dich chiing khoan, ngoai tri cac giao dich sau:

e Giaodichky quy, va
e Giao dich khéng ky quy 100% tién ctia nha dau tu t8 chiic nudc ngoai.
Nha dau tu t8 chiic nudc ngoai phai cé du tién trén tai khodn dé thanh toan cho céc giao dich

mua chiing khoan ctia minh trudc thai diém thanh vién luu ky xac nhan két qua giao dich chiing
khoan v&i Trung tdm Luu ky (VSD). Trudng hgp nha dau tu té chiic nudc ngoai khdng co da tién
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trong thaihantrén, CTCK cung cép dich vy giao dich khéng ky quy 100% c6 nghiia vy thanh toan
giao djch thi€u tién cta khach hang. Trudng hgp mat kha nang thanh toan, CTCK s& bj x{ ly vi
pham. Do d6, vé méat quan tri rdi ro dé€ dap Ung nhu cau giao dich thiéu tién cda khach hang, cac
CTCK can phai dam bédo dt ngudn von dé stra I18i giao dich vao tai khoan tu doanh trong trudng
hgp nha dau tu t8 chiic nudc ngoai thiéu tién vao ngay thanh toan.

Cuthé&, Théng tu68/2024/TT-BTC quy dinh han miic nhan 1énh mua c8 phiéu thiéu tién bing:

e  Td8ngsddutiénvacokhanangchuyén ddithanhtién, bao gom tién mat, ti€n glingdn hang,
trai phi€u chinh pha, chiing chitién gti, han muc thau chi khd dung, han mdc bao 1anh thanh
toan ngan hang cép, tién ban tu doanh chd vé, phai thu ting trudc tién ban va tién cla nha
dau tu t8 chiic nudc ngoai; déng thai

o Khoéng vugt qua hiéu sé gilta 2 18n vén cha s& hitu va du ng cho vay ky quy.

So sanh vdi gid tri giao dich mua cla nha dau tu nudc ngoai toan thj trudng trung binh khoang
1.600 ty déng/phién trong giai doan 2021-nay, day la con s6 kha nho so v&i quy mé va du dja
cung cép han muc giao dich thiéu tién clia cac CTCK. Ngoai ra, trén thyc t&, nhu cau giao dich
thiéu tién khéng dién ra thudng xuyén. Do d6, ching toi danh gid, vé mat ngudn vén, cac CTCK
hién d& sdn sang dap uing nhu cau giao dich thiéu tién cda nha dau tu t8 chic nudc ngoai.

Vao ngay 08/10/2024 tsi day, FTSE sé& cong bd két qua phan loai thj trudng ching khoan cac
nudc. Tuy nhién, ching tdi cho rdng con qua sém dé Viét Nam dugc ndng hang trong ky phan
loai ndy do Théng tu mdi c6 hiéu lyc thihanh ké tirngay 02/11/2024, va cac CTCK cén thdi gian
xay dung quy trinh va trién khai san phdm giao dich thiéu tién, trudc khi FTSE khao sat lay y kién
cla cac bén tham gia thj trudng dé€ quyét dinh cé nang hang TTCK Viét Nam hay khong.

Chung toi ky vong FTSE s& thém Viét Nam vao danh sach Thj trudng mé&indi Thi cap s6m nhat
vao ky danh gia thang 03/2025 va sau khodng 01 nam, viéc nang hang sé chinh thirc ¢é hiéu lyc
va cac quy chisé ETF sé& bat ddu mua vao c6 phiéu Viét Nam.

Cac ¢é phiéu va nhém nganh du kién dugc huéng Igi

D4&u tién va tryc tiép nhat, ching ta c6 thé k€ dén cac CTCK dugc hudng Igi ti phi giao dich dén
tlirdong vén cla cac quy ETF va quy chd ddng khi Viét Nam duge FTSE ndng hang 1én Thjtrudng
M&i n8i Sa cdp. Cu thé, chung téi danh gia 03 CTCK c6 thj phan giao dich khach hang té chic
I&n nhat bao gém SSI, HCM va VCI sé dugc hudng Igi ti phi giao dich tdng thém. Chung téi udc
tinh dong tién mai tircac quy ETF khi Viét Nam dugc ndng hang sé& dem lai t8ng cdng 27 ty dong
phi mdi gidi mbi ndm va tuong duong lan lugt 0,2%, 0,8% va 1,2% Igi nhuan trudc thué ndm
2023 cua SSI, HCM va VCI. Nhin chung, gia tri phi giao dich thu dugc tur cac quy ETF khong I6n
so v&i quy mo Igi nhuan hién tai clda cac cong ty nay. Chung t6i ky vong cac quy chd déng co
NAYV I8n hon va tan suét giao dich thudng xuyén han sé cd dong gép dang ké hon dén Igi nhuan
clacac CTCK.

V& mat rdi ro trong viéc trién khai giao dich thiéu tién, mac du nhu da danh gia, cac CTCK hién
tai da dd ndng luc vé vén dé ap dung, viéc trién khai san phdm giao dich thiéu tién thuc té ciing
sé& dat ap lyc Ién cac CTCK trong viéc xay dung hé théng quan tri rdi ro chuyén nghiép han va
cantang cudng ngudn v8n chi s& hitu I6n hon dé dap tng nhu cau giao dich thiéu tién cla khach
hang t8 chiic nudc ngoai trong tuaong lai.

Thur hai, cac c8 phiéu dy kién sé& dugc thém vao danh muc cla cac quy ETF va cac quy chd dong
dau tu vao thj trudng méi ndi. Ching tdi udc tinh sau khodng 01 nam ké tu luc Viét Nam dugc
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vao danh sach nang hang cla FTSE, viéc ndng hang sé& chinh thiic co6 hiéu lyc va cac quy chisé
ETF sé&bat daumua vao ¢ phiéu Viét Nam. Dukién ty trong c8 phiéu Viét Nam sé& chiém khoang
0,7-0,9% danh muyc va Viét Nam sé& thu hut dugec dong von 500-600 triéu USD tur cac quy ETF
m& phdng chi sé, chua k& dong vén ti cac quy chl dong — cd NAV I16n hon va tan suét giao dich
thudng xuyén hon.

C6 08 c6 phiéu Viét Nam gan nhu chic chén sé dugc thém vao danh muc Thitruéng méindi Thi
c8p ctaFTSE bao gébm: VCB, GAS, VHM, VIC, HPG, VNM, MSN, SS| vai ty trong dukién I6n nhat.
Ngoai ra, chiing téi nhan thdy nhiéu c8 phiéu tiém nang khac cling cé kha nang dugc lot vao
danh muyc néu thod man cac diéu kién vé vén hoa, ty I& s& hitu nudc ngoai con lai va thanh khoan
giao dich tai thai diém co cdu danh muc.

Trong dai han hon, néu Viét Nam dugc nang hang 1&€n Thij trudng Mai ndi Tién tién cla FTSE va
Thj trudng Mai néi ctia MSCI thi cé thé thu hut thém dong vén 18n hon nita. Theo uéc tinh cla
Ngéan hang Thé gidi, néu dugc nang hang, TTCK Viét Nam c6 thé thu hut khoang 25 ty USD vén
dau tu gian tiép dén ndm 2030.

Va cuéi cting, viéc thu hat dong vén quéc té sé& hé trg cho diéu kién vimé cda Viét Nam ciling
nhulam gidm ap luc ty gia, tao thudn Igi hon cho Ngan hang Nha nudc Viét Nam trong viéc diéu
hanh chinh sach tién té.

... va xa hon ntia?

Chung t6i cho rang muyc tiéu cda Viét Nam s& khéng chi dung lai & viéc lot vao nhém Thi trudng
M&i n8i Thit c8p cha FTSE, ma cdn huéng dén nhitng muc tiéu xa hon 1a Thj trudng méi ndi Tién
tién clia FTSE va Thi trudng mai néi ca MSCI, va cudi cling la Thjtrudng Phat trién.

Ngoai viéc tao hanh lang phap ly cho giao dich thiéu tién cla nha dau tu té chic nudc ngoai,
Théngtu 68/2024/TT-BTC con quy dinh cdng bé théng tin bang tiéng Anh theo 16 trinh 2025-
2028. Cythé:

e  Congty dai ching quy md I6n (V6n chii s& hitu trén 120 ty dong) cdng b théng tin dinh ky
b&ng ti€éng Anh ké ti ddu nam 2025 va théng tin bat thudng ké tir ddu nam 2026;

e  Codngty dai chung khac cdng bé théng tin dinh ky béng tiéng Anh ké ti ddu nam 2027 va
thdéng tin bat thudng ké tir dau nam 2028.

Diéu nay sé& gilip g& bé mét trong nhiing rao can déi véi cac nha dau tu nudc ngoai khi danh gia
va tham gia ddu tuvao TTCK Viét Nam dé la kha nang tiép can théng tin va cai thién tiéu chi Déi
xU cdng bdng ddi véinha dau tunhd 18. Tuy nhién, quy dinh cdng bé Bao céo tai chinh theo chuén
IFRS hién van chua c6 16 trinh rd rang va trén thuc té, thuc hién Bao céo tai chinh theo chuén
IFRS sé& khién nhiéu céng ty niém yét quy md nhoé déi mat nhiéu van dé kho khan vé nguén luc
cting nhu dong luc thuc thi.

Cac tiéu chi khac can phai gidi quyét dé c6 thé dugc nang hang 1én Thij trudng méi ndi Tién tién
cla FTSE va Thij truéng Méi néi ctia MSCl bao gém:

e Thitrudng ngoai hdi phat trién
e Cho phép vay c8 phiéu

e Chophép bankhong

e Thjtrudng phaisinh phat trién
e Cho phép giao dich ngoai san
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e Co ca ché giao dich hiéu qua (gilta cac nha dau tu nudc ngoai ddi vai ¢S phiéu da cham gidi
han ty |& s& hitu nudc ngoai)
e Cotrungtam thanh toan bu trirtép trung (CCP)

Chung téi danh gia viéc gidi quyét cac tiéu chi nay sé& phuc tap hon vi lién quan dén van dé an
ninh tién té quéc gia. Ngoai cac tiéu chi thudc su quan ly ciia Uy ban Ching khoan Nha nudc va
B& Taichinh, con can hd trg tircac co quan khac nhuNgan hang Nha nudc, cling nhu dinh hudng
va chi dao tur Chinh phd, vi vy sé& can nhiéu thdi gian han dé x ly. Thai diém sé&m nhat theo
chung toi dé Viét Nam co thé dap Uing cac tiéu chi d& nang hang Ién Thitrudng Md&indi Tién tién
cla FTSE cling nhu Thj trudng Mai ni clia MSCI sé& tir2-3 ndm nifa.
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CAC TIEU CHIi VIET NAM CAN CAI THIEN THI TRUONG MGI NGI THU CAP THI TRUONG MGI NGI TIEN TIEN THI TRUGNG PHAT TRIEN

Can t&ng 1én ngudng thu nhap cao (trén 14.000 USD)

GNI binh quan dau ngudi D3 thoa diéu kién ngudng trung binh thap t0 miic 4.180 USD ném 2023
Xép hang tin nhiém D3 thoa diéu kién hang "D4au ca” Can cai thién 1-2 bac dé 1én hang "Dau tu”
D3i xii cong béng véi NPT nhd 18 Khéng yéu cau Thong tu 68/2024/TT- BTC 16 trinh cdng bé théng tin bang tiéng Anh ké tr2025-2028
Qu'y trinh‘ _mé tai khoan don gidn déi véi NDT Khéng yéu ciu NHNN dang nghién ctiu b sung Théng tu’sé 0'(5/2(314/T'I."—NI-.1AI’\IN vé hudng dan viéc md va st dung tai
nudc ngoai khoan von dau tu gian tiép
Gidi han ty 1& s& hitu nuéc ngoai Khéng yéu ciu
Lién quan dén an ninh tién té va can stia déi luat
Thi trudng ngoai hdi phat trién Khéng yéu céu
Cho phép vay cé phiéu Khoéng yéu cau
Cho phép ban khéng Khéng yéu céu
Thi trudng phai sinh phat trién Khéng yéu cau Cén stfa d6i luat cling nhu nang cap hé théng giao dich
Cho phép giao dich ngoai san Khéng yéu céu
::ogtir)‘é giao dich hiéu qua (giita cac NPT nudc Khéng yéu ciu

Chi phi lién quan dén giao dich that bai

Théng tu 68/2024/TT- BTC cho phép giao dich thi€u tién cia nha dau tu t8 chiic nudc ngoai

Chu ky thanh toan
Co trung tam thanh toan bu tru tap trung (CCP) Khéng yéu ciu Cé&n x8y dung trung tdm thanh toan bu trir tap trung (CCP)
Cho phép giao nhan chiing khoan tu do (khéng R B o R oAy A P . .
cSn thanh toAn ngay) Khéng yéu cau Can stra d6i luat cling nhu nang cap hé théng giao dich
Cé&u truc tai khoan hoat dong & cap ngan han . . . p

. i e e T, 9 . f 9 9 Khéng yéu cau Can stra d8i luat cling nhu nang cap hé théng giao dich
giam sat (doi voi chiing khoan va tién)

Nguén: ACBS
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LIEN HE
Tru sdchinh

Leman, 117 Nguyé&n Dinh Chiéu, Q.3, TPHCM

Tel: (+84 28) 7300 1000

PHONG PHAN TiCH

Quyén Giam Déc Phéng Phan Tich

Dé Minh Trang
(+84 28) 7300 7000 (x1041)
trangdm@acbs.com.vn

Giam d6c phan tich nganh
Bat dong san

Pham Thai Thanh Truc
(+84 28) 7300 7000 (x1043)
trucptt@acbs.com.vn

CVPT - Vat liéu Xay dung,
Héa chat

Tran Nhét Trung

(+84 28) 7300 7000 (x1045)
trungtn@acbs.com.vn

NVPT-PTKT

Vo6 Phu Hitu

(+84 28) 7300 7000 (x1052)
huuvp®@acbs.com.vn

Giam ddc phan tich nganh
Tai chinh

Cao Viét Hung, CFA

(+84 28) 7300 7000 (x1049)
hungcv@acbs.com.vn

CVPT - Nganh Pién, nudc
Pham Duc Toan

(+84 28) 7300 7000 (x1051)
toanpd®@acbs.com.vn

NVPT - Dii liéu thj trudng
Mai Duy Anh

(+8428) 7300 7000 (x1110)
anhmd@acbs.com.vn

KHOI KHACH HANG PINH CHE
Trudng phong khéi khach hang dinh ché

Chu Thi Kim Huong
(+84 28) 7300 7000 (x1083)
huongctk@acbs.com.vn
groupis@acbs.com.vn

Chuyén viéen GDKHbC
Nguyén Tran Nhu Huynh
(+84 28) 7300 6879 (x1088)
huynhntn®acbs.com.vn

Chuyén vién GDKHbC
Tran Thi Thanh

(+84 28) 7300 6879 (x1120)
thanhtt@acbs.com.vn

TTCK Viét Nam

Chi nhanh Ha Noi

26/09/2024

10, Phan Chu Trinh Q.Hoan Kiém, Ha Noi

Tel: (+84 24) 3942 9395
Fax: (+84 24) 3942 9407

Giam déc phan tich nganh
Hang tiéu dung, Cong nghé
Luong Thij Kim Chi

(+84 28) 7300 7000 (x1042)
chiltk@acbs.com.vn

CVPT-Vimé & TT Tién té
Trinh Viét Hoang Minh
(+84 28) 7300 7000 (x1046)
minhtvh@acbs.com.vn

CVPT- Dau khi

Phan Viét Hung

(+84 28) 7300 7000 (x1044)
hungpv@acbs.com.vn

CVPT - Logistic

Nguyé&n Thé Hung

(+84 28) 7300 7000 (x1047)
hungnt@®acbs.com.vn
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ACBS TR e

KHUYEN CAO
Nguyén Tac Khuyén Nghi

MUA : t8ng Igi nhuan ti ¢8 phiéu (bao gébm suét sinh Igi ¢8 tic) trong 12 thang t&i du bdo sé& tu20% tré 1én.
KHA QUAN : t8ng Igi nhuan tu ¢é phiéu (bao gém suét sinh Igi ¢8 tic) trong 12 thang téi dy bdo sé tur 10% dén 20%.
TRUNG LAP :t8ng Igi nhuan ti ¢8 phiéu (bao gém suét sinh Igi c8 tic) trong 12 thang t&i dy bdo sé tu -10% dén 10%.
KEM TRUNG LAP : t8ng Igi nhuan ti c8 phiéu (bao gém suét sinh Igi c8 tiic) trong 12 thang tdi du bao s& ti-10% dén -20%.
BAN :t8ng Igi nhuén ti ¢8 phiéu (bao gébm suét sinh Igi c8 tic) trong 12 thang t&i du bdo sé tur-20% trd xudng.

Xac Nhan Cua Chuyén Vién Phan Tich

Chung t6i,cac tac gid clia ban bao cao phan tich ndy, xac nhan réng (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bao cao phan tich nay la cta
chuing tbi (2) chiing t6i khéng nhan dugc bat ky khodn thu nhép nao, truc tiép hodc gian tiép, tir cac khuyén nghi hodc quan diém dugc trinh bay
do.

Cdng B6 Théng Tin Quan Trong

ACBS va cac té chtic c6 lién quan cta ACBS (sau day goi chung la ACBS) d3 c6 hoéc sé tién hanh cac giao dich theo gidy phép kinh doanh cta
ACBS véi cac céng ty dugc trinh bay trong ban bao cao phan tich nay. Danh muc dau tu trén tai khoadn ty doanh chiing khoan ctia ACBS ciing
¢6 thé cé chling khoan do cac cdng ty nay phat hanh. Vivay nha dau tu nén luu y ring ACBS c6 thé cé xung dot Igi ich & bat ky thai diém nao.
ACBS phéat hanh nhiéu loai bao cao phan tich,bao gém nhung khdng gidi han & phéan tich co ban, phan tich ¢8 phiéu, phan tich dinh lugng hodc
phén tich xu huéng thij truéng.Cac khuyén nghij trén méi loai bédo céo phan tich cé thé khac nhau,nguyén nhan xuat phat tu sy khac biét vé thai
han dau tu, phuong phap phan tich ap dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén B6 Mién Trach Nhiém

Ban bao cdo phan tich nay chi nhdm muc dich cung c8p théng tin, ACBS khéng cung cap bat ky bdo dam rd rang hay ngu y nao va khéng chiu
trach nhiém vé sy phu hgp clia cac théng tin chiia dyung trong bao cao cho mot muc dich st dung cy thé. ACBS sé& khéng xem nhiing ngudi nhéan
bao cdo,khdng nhan tryc ti€p ti ACBS, 1a khach hang ctia ACBS.Gia chiing khoan dugc trinh bay trong két ludn ctia bao cdo (néu cd) chimang
tinh tham kh3o.ACBS khdng dé nghi hoac khuyén khich nha dau tu tién hanh TRUNG LAP hoac ban bat ky chiing khoan nao dua trén bao cao
nay. ACBS, cac t8 chuic lién quan ctia ACBS, ban quan ly, ddi tac hodc nhéan vién ciia ACBS sé khéng chiu trach nhiém cho bat ky (a) cac thiét
hai truc tiép, gian tiép; hodc (b) cac khoan tén that do mat Igi nhuan, doanh thu, co héi kinh doanh hodc cac khoan tén that khac, ké ca khi
ACBS da dugc thong bao vé kha ning xay ra thiét hai hoic tén that dé, phat sinh tu viéc s& dung ban bao cao phan tich nay hoic théng tin
trong dé. Ngoai cac théng tin lién quan dén ACBS,cac théng tin khac trong ban bao cdo ndy dugc thu thap tir cdc nguén ma ACBS cho rédng
dang tin cay, tuy nhién ACBS khéng bdo dam tinh day du va chinh xac clia cac thdng tin do, Cac quan diém trong bao cao c6 thé bj thay déi bat
ky Iiic nao va ACBS khéng co nghia vu cap nhat cac théng tin va quan diém da bj thay di d6 cho nha dau tu da nhan bao céo nay.

Ban bao cao ¢6 chua dung cac gia dinh,quan diém cta chuyén vién phan tich, tac gia ciia bao cao, ACBS khdng chiu trach nhiém cho bat ky
sai s6t nao chia ho phat sinh trong qua trinh lap bao cao,dua ra cac gia dinh, quan diém.Trong tuong lai, ACBS c6 thé sé& phat hanh cac ban
bao cao cé thong tin mau thudn hoic tham chi cé ndi dung két luan di ngugc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyén nghj trong ban
bao cdo nay hoan toan Ia clia riéng chuyén vién phan tich,cac khuyén nghj dé khéng dugc dua ra dya trén cac Igi ich ctia bat ky ca nhan té chuc
nao, ké ca Igiich ciia ACBS.B3n bao cdo nay khéng nhdm dua ra cac 16i khuyén dau tu cy thé,cling nhukhdng xem xét dén tinh hinh va diéu kién
tai chinh cta bat ky nha dau tu ndo, nhiing ngudi nhan ban bao cao nay. Vi vay cac chiing khoan dugc trinh bay trong ban bao céo c6 thé khdng
phU hgp véi nha dau tu. ACBS khuyén nghi rdng nha dau tu nén tu thuc hién danh gia déc 1ap va tham khao thém y kién chuyén gia khi tién hanh
dau tu. Gia tri va thu nhap dem lai tir cac khodn dau tu co thé thay déi hang ngay tuy theo thay déi ciia nén kinh té va thj trudng chiing khoan.
Cac két luan trong bao céo khédng nhdm tién doan thuc té do d6 né c6 thé khac xa so vai thuc té, két qua déu tu clia qua khir khéng bdo d3m
cho két qua dau tu cda tuong lai.

Ban bao cao nay c6 thé khéng dugc phat hanh rong rai trén phuong tién théng tin dai chiing hay dugc s dung, trich dan béi cac phuong
tién théng tin dai chiing ma khéng cé su déng y trudc béng vin ban ctia ACBS. Viéc st dung khdng c6 su dong y ctia ACBS s& bi xem la bat
hgp phap va ca nhan,t8 chiic vi pham cé nghia vu bdi thudng moi thiét hai, tén that (néu cé) da gay ra cho ACBS tur su vi pham do.

Trong trudng hgp quéc gia ctia nha dau tu nghiém cam viéc phan phéi hodc nhan cac bao cao phan tich nhu thé nay thi nha dau tu can hay ban
bao cao nay ngay l3p tuc, néu khdng nha dau tu sé& hoan toan tu chiju trach nhiém.

ACBS khdng cung c8p dich vu tu van thué va khdng ndi dung nao trong ban bao cao nay dugc xem nhu c6 ndi dung tu van thué. Do d6 khi lién
quan dén van dé thué, nha dau tu can tham khao y kién clia chuyén gia dya trén tinh hinh va diéu kién tai chinh cu thé cia nha dau tu.

Ban bdo cdo nay c6 thé chita dung cac dudng dan dén trang web cla bén thit ba, ACBS khdng chiu trach nhiém déi véi ndi dung trén cac trang
web nay. Viéc dua dudng dan chi nhdm muc dich tao sy thudn tién cho nha dau tu trong viéc tra cliu théng tin; do dé nha dau tuhoan toan chiju
cac rui ro khi truy cap cac trang web nay.

© Copyright ACBS (2024).Moi quyén sé hitu tri tué va quyén tac gia la ctia ACBS va/hoéac chuyén vién phan tich,Ban bao cao phan tich nay
khong dugc phép sao chép,toan bé hodc mét phan, khi chua c6 su déng y bing van ban cia ACBS.
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