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DatVietVAC Peers* VNI
P/E (truct) N/A  17,0x 16,8x
P/B (ht) N/A 1,6x 2,2x
ROA (truct) 18,2% 3,0% 21%
ROE (truct) 40,8% 8,4% 14,1%

* Trung binh clia cac cong ty cung nganh
trong khu vuc

Téng quan Cong ty

CTCP DatVietVAC Group Holdings
la cong ty truyén thong va giai tri
hang dau Viét Nam. DatVietvVAC
hoat déng trong hai mang chinh,
bao gom (1) mang ndi dung (san
xuét, phan phéi, khai thac thuong
mai ndi dung, quan ly nghé sivakinh
doanh van hanh kénh) va (2) dich
vu truyén théng (tu van ké hoach
truyén théng & mua ban thdai lugng
quang cdo, dich vy gidi phap
influencer marketing/tiép thj thong
qua ngudi cé suc anh hudng, va
dich vu quang cao ngoai trgi/O0H).

V& Phan Héng Kiét
Chuyén vién

Hoang Nam
Giam doc

See important disclosure at the end of this document

Ty déng 2025 2026F 2027F 2028F
Doanh thu 3.196 3.370 3.561 3.902
% YoY -6% 5% 6% 10%

LNST sau lgiich CDTS 366 403 458 528
% YoY 6% 10% 14% 15%

EPS % YoY 6% -19% 14% 15%
Bién LN gop 23,5% 24,9% 27,0% 27,2%
Bién LN tU HBKD 13,9% 14,3% 15,5% 16,1%
Bién LN rong 11,5% 11,9% 12,9% 13,5%
ROA 18,2% 17,9% 16,5% 16,4%
ROE 40,8% 34,1% 28,7% 27,2%
Ng vay rong/VCSH -53,5% -64,0% -57,5% -58,8%

Khai thac thuong mai véi bién Igi nhuan cao dén dau di€ém blung
nd cua nganh Truyén thdng va Giai tri Viét Nam

e CONngty C8phéan DatVietVAC Group Holdings (DatVietVAC), doanh nghiép truyén thong va giai
tri (M&E) hang dau Viét Nam, dang trong giai doan chuy&n minh chién luge thanh mot nén tang
khai thac thuong mai tryc ti€p téi ngudi tiéu dung (D2C). Mé hinh nay tap trung khai thac doanh
thu tryc tiép tU khan gia théng qua ban vé cac su kién truc tiép, budn ban san phdm gan vai tai
san sd hiu tri tué (merchandise),... nhdm don déau budc ngoat clia nganh MSE trong nudc,
tuong tu nhu giai doan but pha trudc déy tai cac thj trusng phat trién nhu Han Quéc.

e Chung t6i du phéng toc do tang trudng kep (CAGR) LNST sau lgi ich CDTS sé& dat 13% trong giai
doan 2025-2028. Déng luc cot 16i dén tu su dich chuyén co cdu doanh thu sang khai thac
thuong mai D2C véi bién Igi nhuéan cao hon (CAGR doanh thu D2C du kién dat 22%; bién Igi
nhuén gop t8ng thé tang binh quan 1,2 diém % mdi nam).

e Ty suét sinh I8i xuat sic, thé hién qua bién Igi nhuan tU HPKD va ROE ndm 2025 Ian lugt dat
13,9% va 40,8%, hd tra cho DatVietVAC dudc dinh gia & mic nhin chung tuong duong vai cac
doanh nghiép cung nganh, phat trién hon trong khu vyc (P/E trung binh dy phong nam 2026 &
muc 18,11an).

e RuUi ro: Gia tri khai thac thuong mai ti cac chuang trinh mai, mua phat séng méi hoac sy kién
truc ti€p mdi thap hon ky vong; gia tri hap dong thuong mai/ty 1& khai thac thuong mai vsi nghé
sTthap han; hoac nhing thay déi bat Igi trong chinh sach tu cac nén tang phan phéi ndi dung
bén thu ba.

Nganh truyén théng & giai tri Viét Nam dang trong giai doan chuy&n minh d€ day manh khai
thac thuong mai truc tié€p tir ngusi tiéu dung. Biéu nay ducc hé trg bdi dan s tré, am hiéu cong
nghé, thu nhap kha dung tang, nhu cau chi tiéu cho gidi tri ngay cang cao va sy uu tién déi véi cac
ndi dung van hoa trong nusc. Cac chinh sach hé trg dang dugc tang cusng, khi Chinh pha déat
muc tiéu tadng trudng 10% hang ndm cho cac nganh cdng nghiép van hda va dong gop khoadng 7%
GDP vao nam 2030. Chung téi nhan thay du dia I6n cho hoat dong khai thac thuong mai trong
nganh MSE Viét Nam, von dang & giai doan déu clia dudng cong tang trudng ma cac thi trusng
phat trién hon nhu Han Quéc da trai qua. Tai day, 4 cong ty M&E I6n dé ghi nhan CAGR téng doanh
thu/téng Igi nhuan tU HBKD lan luot 14 19%/10% trong giai doan 2020-25 (Phu luc 6).

Vi thé dan dau thi trudng va Igi thé canh tranh manh mé giup DatVietVAC dén dau da téng
trudng clia nganh. Lgi thé clia cong ty nam o: (1) doi ngl san xuat day dan kinh nghiém, (2) nén
tang MSE tich hop theo chiéu doc, (3) mang quan ly nghé si dan dau thj trudng vai khoang 100
nghé si dang dugc quan ly thuong mai, 500+ nghé sitrong nguén nghé sitiém nang, cung cac moi
quan hé trong nganh véi ~95% nghé siViét Nam, (4) gia tri thuong hiéu manh va tép khach hang
quang cao lau nam, cho phép ap dung mé hinh san xuat rli ro thap dua trén doanh thu tai trg, va
(5) sd hiiu ban quyén cac chuang trinh "bom tan" (vi du: Anh Trai Say Hi, Em Xinh Say Hi), cling
véi s6 lugng nhan hiéu thuong mai va ban quyén kich ban, &m nhac, thiét k& ngay cang tang.
Nh{ng uu thé nay giup cong ty cé vi thé tét nhat dé thuc hién chién lugc khai thac thuong mai
toan dién 360° ma khéng can su chép thuan ti chd sé hitu tai san tri tué. Nguoc lai, cac déi thd
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trong nudc phu thudc vao ndi dung nhuang quyén déi mat vsi nhing han ché trong viéc diéu
chinh ndi dung cho khan gia trong nudc va nhiing han ché vé quyén khai thac thuong mai.

Chuyén dich sang md hinh khai thac thuong mai D2C c6 bién Igi nhuan cao hon dé thuc day
CAGR LNST sau Igi ich CDTS dat 13% trong giai doan 2025-28F: Chung t6i dy bao doanh thu
khai thac thuong mai D2C sé tang trudng véi CAGR 22% trong cung ky, dugc hé trg bdi cac déng
luc nganh va vithé canh tranh manh mé clia cdng ty. Ba tang doanh thu khai thac thuong mai D2C
du ki€n sé& dén tir doanh thu tai trg t6 chuic va ban vé cac sukién tryc tiép, du kién dat CAGR 25%,
cung v6i doanh thu khai thac ban quyén va budn ban san pham gén vdi tai san sé hiu tri tué, du
kién sé tang trudng vdi CAGR 14%.

Ty suat sinh 16i vugt tréi hd trg muc dinh gia nhin chung tuang ducng véi cac cong ty ddi thu
lau d&i hon trong khu vyc. Bién Igi nhuan hoat déng/ROE nam 2025 cla DatVietVAC 1an lugt |a
13,9%/40,8%, cao hon nhiéu so vai muc trung binh clia cac doi tha trong khu vuc (2,5%1/8,4%) va
d6i tha trong nudc gan nhat (0,5%/4,2%), cing cd ¢ s6 cho muc dinh gia nhin chung tuong
duong véi P/E du phdng trung binh nam 2026F la 18,11an clia nhom cac cong ty cung nganh trong
khu vuc ma chung téi lua chon.

See important disclosure at the end of this document www.vietcap.com.vn 20/04/202612
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Tong quan Cong ty
Lich stirhoat déng & hd so cdng ty

DatVietVAC xay dung HDKD xoay quanh kénh truyén théng dai ching trong giai doan phat
tri€n dau tién (1994-2020), khi lugng khan gia xem truyén hinh rat Ién va viéc sd hiru mot kénh
phat séng I6n mang lai lgi thé ré rét. Doanh thu chi yéu dudc tao ra tu viéc van hanh cac kénh
truyén hinh (quan ly chuong trinh phat séng va khai thac thuong mai kénh théng qua doanh thu
quang cao) véi su hgp tac clia cac dai truyén hinh. Trong giai doan nay, céng ty da cing c6 nang
luc san xuat ndi dung bang cach mua ban quyén va ban dia hda cac dinh dang chuong trinh quéc
t€ thanh céng, dong thai xay dung méi quan hé bén chat vai cac nha quang céo, dai truyén hinh
vanghé sithéng qua cac hoat ddng san xuét va phan phoi. Cac vi du néi bat bao gém Vietnam Idol
(chuong trinh &m nhac, dugc chuyén th& tirPop Idol), Nnanh Nhu Chdp (chuong trinh dé vui, duge
chuyén thé tu Lightning Quiz), va Ngudi Ay La Ai (chuong trinh hen ho, dugc chuyén thé ti Take
Me Out Thai Lan) (Hinh 6). Céng ty cling sém tao dung sy hién dién trong linh vuc quan ly nghé
ST, d&t nén mong cho mot hé sinh thai tich hap két hop gilia san xuét ndi dung va quan ly nghé si.

K& tur ndm 2020, DatVietVAC da chuyé&n hudng tré thanh don vi théng tri vé ndi dung véi
trong tam chién lugc la khai thac thuong mai D2C. Khi viéc s& hiiu kénh truyén hinh khéng con
& Igi thé canh tranh va ndi dung ngay cang phai canh tranh vdi lugng 16n ndi dung do nguai dung
tao ra, cong ty da thich Ung bang cach xay dung hé sinh thai phan phoi da nén tang, bao quat ca
kénh dai ching va kénh ky thuat s6, dong thai tap trung san xuét cac ndi dung "bom tan" dé thu
hut su chu y clia khan gia. K& tu do, DatVietVAC d& ra mét thanh cong ba thuong hiéu I6n: (1)
thuong hiéu 2 Ngay 1Dém (chuong trinh thuc té, bao gém 2 Ngay 1Dém, dugc chuyén thé tu 2
Days & 1Night, va Hanh Trinh Ruc R3), (2) Ca ST M&t Na (chuang trinh &m nhac, dudc chuyén thé
tU The Masked Singer), va (3) thuong hiéu VT Tru Say Hi (cac chuong trinh &m nhac, bao gém Rap
Viét, dugc chuyén thé ti The Rapper, cung vai hai dinh dang ma cong ty sé hiiu ban quyén: Anh
Trai Say Hi va Em Xinh Say Hi) (Hinh 6). Thuong hiéu VU Tru Say Hi la vi du dién hinh cho kha nang
ma rong khai thac thuong mai clia céng ty ra ngoai phan phai truyén thong, sang cac linh vuc nhu
tai trg, t8 chuic hda nhac, khai thac ban quyén va budn ban san phdm gan vai tai san s hitu tri tué.
Theo dd, ty trong dong gop doanh thu D2C (bao gém doanh thu tai trg t8 chic & ban vé cac su
kién truc ti€ép va doanh thu ban hang hoa & khai thac thuong mai san phdm sé hiu tri tué) trong
mang mang ndi dung dé tang tu 0% vao nam 2020 1én 31% vao ndm 2025, theo tinh toan cla
chung téi. Ngoai ra, d& xay dung hé sinh thai D2C, cong ty dé ra mét VieSHOP (nén tang thuong
mai dién tU ban hang hda) vao nam 2021.

Hinh 1: Cac cét méc quan trong

1995 2025
Nha sanxuat ddu 2000 Anh Trai Say Hi danh dau
tiéntaiVietNam  Nhacung cap 2019 viéc tién vao thi trudng
muabanquyén  ndidunggéc Chuyén déi sang quéc té vdi cac concert
dinh dang chucng déau tién tai mao hinh céng ty tai My; chia tach doanh
trinh nudc ngoai.  Viét Nam. holding nghiép
1994 2003 2017 2021
Thanh lap cong ty tu congtytu Céngty quanly Gia nhap kénh D2C vai viéc
nhan dau tién tai Viét nhan s& hiiu nghé sTdéu tién tai ramat VieShop, t& chuc
Nam trong linh vuc dich kénh truyén Viét Nam, hop tac concert Rap Viét va budn
vu truyén théng va quang hinh déu tién v&i Nomad ban san phdm gan vai tai
ca0 ngoai tragi (OOH). tai Viét Nam. Management USA” san s@ hiiu tri tué

Nguén: DatVietVAC, Vietcap (*Nomad Management USA 1a mét cong ty quan ly nghé si toan cau hang dau
O tru sa tai My)

Cac hoat dong kinh doanh
DatVietVAC c6 2 mang kinh doanh chinh: (1) ndi dung va (2) dich vu truyén théng.
Mang ndi dung, ddng luc tang trudng Igi nhudn chinh, chiém khoang 47% doanh thu thuan

va khoang 80% Igi nhuan gdp trong ndm 2025. Mang nay trai dai toan bd chudi gia tri tu san
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xuét ndi dung (&m nhac, thuc té, va cac thé loai khac), phan phdi ndi dung chuong trinh théng
qua cac kénh truyén thdng dai chung & ki thuat s6, va khai thac thuong mai da kénh (nhu sy kién
truc tiép, khai thac ban quyén & budn ban san pham gan vdi tai san sé hu tri tug), quan ly nghé
sivakinh doanh van hanh kénh.

Mang dich vu truyén théng déng gép khoang 53% doanh thu thuan va khoang 18% Igi nhuan
gép trong ndm 2025. Trong mang nay, DatVietVAC cung cap cac dich vu tu van ké hoach truyén
théng & mua ban thdi lugng quang céo, gidi phap influencer marketing (IM) va dich vu quang céo
ngoai trai (OOH). Trong s6 do, dich vu quang cao ngoai trai sé khéng con dong gop vao doanh thu
clia mang nay tunam 2027 trd di, theo cac cam két cuia DatVietVAC lién quan dén viéc tai cau tric
doanh nghiép da hoan tat vao cudi nam 2025.

Hinh 2: Co cdu doanh thu theo mang kinh doanh

Co cau doanh thu theo mang Co cau doanh thu mang ndi dung (2025)

3398 76% 1.3% ®Taitrg SX va phan phéi
: ndi dung chuong trinh
3,196 7.9% e
30.8% ® Taitrg té chuc va ban ve
' sukién truc tiép
= Quan ly nghé st

Khai thac ban quyén & budn
ban s&n ph&m gén vai tai san
s¢ hlu tritué

29.6% Kinh doanh van hanh
. kénh truyén hinh
m Khac
22.8%
Co cdu doanh thu dich vu truyén théng (2025)

4.4%
3.7%

Tu van ké hoach truyén
thoéng & mua ban thai
® lugng quang cao

2024 2025

m Gidi phap influencer
marketing

® Djch vu quang céo ngoai
troi

Céc khoan khac va khau trirdoanh thu
s Mang dich vy truyén thong
B M3ng ndi dung
+ Doanh thu thuan (ty dong)

Nguén: DatVietVAC, Vietcap

Hinh 3: Co c4u Igi nhuan gdp theo mang Hinh 4: Bién Igi nhuan gdp theo mang

750

40.0%
37.0%

A% H

7.9%

38

6.1%

2024 2025 2024 2025
Khac ——Bién LN gop t3ng ho
mmm Mana dich vu truyén théng '° g;p ong hop o
mmmm V130G NOi dung = Bién LN gop dich vu truyén thong

Bién LN gbp ndi dung

+ LNgop (tydéng)

Nguon: DatVietVAC, Vietcap
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NGi dung

Mang ndi dung (chiém khoang 47% doanh thu thuan ndm 2025) bao gém toan bd chudi gia
tri ndi dung, tU san xuat ndi dung (8m nhac, thuc té va cac thé loai khac), phan phéi ndi dung
chuong trinh trén cac kénh truyén théng dai chung va ky thuat sé, dén khai thac thuong mai da
kénh (sukién truc tiép, khai thac ban quyén & budn ban san pham gén vdi tai san s& hiu tri tué).
Mang nay ciing tich hgp hoat ddng quan ly nghé s va kinh doanh van hanh kénh. Phan phéi, khai
thac thuong mai chuong trinh va quan Iy nghé sivan 1a dong luc doanh thu cét 16i, dong gép 91,1%
doanh thu clia mang ndi dung, bao gdbm cac chuang trinh (30,8%), su kién truc tiép (22,8%), khai
thac ban quyén & budn ban san phdm gan vai tai san s6 hiu tri tué (7,9%), va quan ly nghé si
(29,6%). 7,6% doanh thu con lai clla mang dugc tao ra tu kinh doanh van hanh kénh - mot mang
kinh doanh truyén théng. Hoat déng nay bao gém viéc xay dung lich phat séng, mua ban quyén
phat song véi doanh thu chu yéu dén tl viéc ban quang céo cho cac thuong hiéu va nha quang
ca0.1,3% con lai la doanh thu khac.

Hinh 5: Md hinh kinh doanh mang ndi dung

M 2 ) Phanphai 3 ) Khai thdc thuong mai

% ﬁ Truyén théng so Khai thac ban quyén
b P | Chia sé doanh thu quang cao | | Phi nhuigng quyén |
Nahé st Taisan Boingd san
ghe Tritué XUat CA 5
o

@ o ueng:are Vie @ @ o
= rmy WETVORT
& =R
Phimtrugng/  ThiEtbi/  Nghé thudt/

oTT Vie® ) __o H
Sankndu  Tiénich  Hinhanh FPT Play
N&i dung bom tan —| Truyénthéngdaicning | —

Phat song chuong trinh qua cac kénh
truyén hinh

Merchandise

Amnhac Thue té Khac ™ Wgﬂﬂg | S&n phdm gén vei tal san sé hiu tri tué

N?i .dung ph:ii dn.h Merchandise I! VIE .
ET 28 g 8l Su kién truc tiép

Taitrg t6 chiic & ban vé sukién truc 1ié'p o v
nhif g&p mat ngusi ham hé, nhac hai, | Quan Iy nghé sf
V..

Chua sé doanh thu t hop déng thuong

Trichdoan  Video ngén Video nhac

L] ° e
‘.ﬁx 1 ,'e' " -
1 A

% :";“:h LYHAN HEUTHUHAI
al ann sacl .
héu trudng phétnhac Ngdi sao tré Ngoi sao dang lén
‘ Taitrg ‘ —| Kinh doanh vé&n hanh kénh |—
—_— : : . -
Taugsincdt | Magan P Gpsak Wiawi | T Dosel BC e | olk
Binh ché i khai thac quang cao
FMCG e Khéc LEAT
NGI bd [] B28 (nha quang caoldoantnghiép)
[] muéngoa [] Dp2c (ngutitiéu ding/khangia)
[ ngudndoanhtru  [_] B2B2C (néntang/kénh truyénthong)

Nguén: DatVietVAC, Vietcap. Ghi chu: B2B: Doanh nghiép véi doanh nghiép; B2B2C: Doanh nghiép véi doanh
nghiép v&i ngusi tiéu dung; D2C: Truc ti€p dén ngudi tiéu dung; OTT: Dich vu truyén tai ndi dung trén nén
tang internet; DSP: Nén tang cung cép phat truc tuyén ndi dung s&; IP: S& hitu tri tué; OOH: Quang cao ngoai
troi.

(1) San xuat ndi dung:

Bé day thanh tich trong viéc san xuat cac chuong trinh cé dé lan tda cao, dugc hé trg béi doi
ngli san xuat day dan kinh nghiém va mdi quan hé bén chat véi cdc nghé si. Xuyén suét lich su
hoat déng, DatVietVAC dé thiét Iap thanh tich vugt tréi trong viéc san xuét cac chuong trinh cé
do lan tda cao, lién tuc tai lap thanh cdng tu nhiing chuaong trinh biéu tugng ban dau nhu Sac Mai
Diém Hen (6 mua trong giai doan 2004-2014), Vietnam Idol (2007 & 2008), Chung Suc (13 mua
trong giai doan 2004-2016, dinh dang phat song hang tuén vao thirBa) dén nhing hién tugng van
hoa duong dai nhu Rap Viét (4 mua trong giai doan 2020-2024), Song (9 mua tl ndm 2018 dén
nay) va Anh Trai Say Hi (2 mua tirnam 2024 dén nay).
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Hinh 6: Lich trinh cac chuong trinh ndi bat ciia DatVietVAC

|2004/2005/2006[2007/2008|2009]20102011)2012|2013|2014|2015[2016/2017|2018|2019]2020[2021/2022|2023|2024/2025[2026 G
Chuong trinh tro chaoi
truyén hinh
Chung Suc
SYTYCD*
Ngudsi Bi An
On Gidsi Cau Day Roi
Ky Tai Thach Bau
Ky Uc Vuivé
7 Nu Cugi Xuan
Nhanh Nhu Chdp
Nhanh Nhu Chép Nhi
Ngusi Ay La Ai
Siéu Tri Tué Viét Nam
Chugng trinh thyc té

Hanh Trinh Ruc R3 i

2Ngay 1Dém ->

P&u Trusng Gia Téc

Chuong trinh am nhac

Sao Mai biém Hen i i i

Vietnam Idol

CaSTMat Na o T
Our Song

Thuong hiéu Vi Tru
Say Hi

Rap Viét

Anh Trai Say Hi

Em Xinh Say Hi

Nguon: DatVietVAC, Vietcap. Luu y: Phan td mau biéu thi thoi gian phat song, voi phan té mau nhat dai dién
cho cac néi dung nhuong quyén va phan t& mau dam dai dién cho cac dinh dang s6 hiiu ban quyén; mai tén
(=) biéu thi cac chuong trinh dang phat song; * So You Think You Can Dance.

Hiéu suat bén viing nay dugc thic ddy béi ddi ngli san xuat gém 140 thanh vién, dugc co cau
thanh ba don vi tap trung vao cac dinh dang thuc té va mét don vi chuyén trach san xuat am nhac.
Dudi su dan dat clia cac giam déc san xuat vai hon 10 nam kinh nghiém, nang luc san xuét cua
cdng ty dat 8-12 chuong trinh méi n&m. Danh muc ndi dung dugc lam phong phu thém bai cac noi
dung phai sinh lién quan (vi du: hau trudng, cac canh chua céng chiéu, video &m nhac). Khong
gibng nhu cac déi thu canh tranh dua vao cac ndi dung nhugng quyén, DatVietVAC uu tién quyén
SG hliu va phat trién ban quyén tai san tri tué, nam gitr hon 140 nhan hiéu thuong mai va 1.000
dang ky ban quyén cho kich ban, &m nhac va thiét k&. Cam két nay dugc minh chimng bang cac
"bom tan" gan day nhu Anh Trai Say Hi va Em Xinh Say Hi, giup md réng cac kénh khai thac thuong
mai clia cong ty. Ngoai ra, DatVietVAC cling tan dung quan hé déi tac chién lugc véi céng ty con
do ho sa hitu 99% trong Iinh vuc quan ly nghé si - NOMAD Management Vietnam (cong ty quan ly
nghé sT16n nhat Viét Nam vdi khoang 100 nghé si dugc quan ly thuong mai, 500+ nghé s trong
nguon nghé sitiém nang, cung cac méi quan hé trong nganh bao phu ~95% nghé siViét Nam) dé
dam bao ngudn nghé st va sy s&n sang cho viéc tuyé&n chon tham gia chuong trinh.

Céc cam két tai trg trudc cho ca chuong trinh va sy kién tryc tiép cung cap bd dém tai chinh
quan trong cho DatVietVAC. Doanh thu tai trg bao gobm cac khoan thanh toan tu cac thuong
hiéu d& quang ba san ph&m cla ho trong cac chuong trinh hoac tai cac budi hoa nhac (vi du: xust
hién trong chuong trinh hodc dung gian hang tai su kién). DatVietVAC ap dung phuong phap tiép
can ky luat bang cach dam bao cac cam két tai trg tuong duong 1,3 1an-1,5 1an chi phi san xuat du
ki€n trudc khi bat dau san xuat chuong trinh. Cach ti€p can nay gilp giam thiéu rdi ro vén ban dau
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va dadm bdo Igi nhuan co ban. Tép nha tai trg da phat trién vugt ra ngoai cac doanh nghiép FMCG
truyén théng, bao gém cac dinh ché tai chinh va céng ty cong nghé. Su chuyén dich nay dugc
thuc d&y boi ty sudt hoan vén (ROI) cao hon so vdi cac kénh truyén thong théng thusng, kha nang
lan tdéa ndi dung manh mé&, gia tri xem lai va tiém nang chuyén ddi, dac biét 14 trong cac su kién
tryc ti€p. Céng ty ghinhan ty 1& nha tai trg quay lai (tuc laty 1€ it chan nha tai trg YoY trong 2024-
25) 1an luot 1a 57%/50% YoY dbi vai cac cong ty FMCG/dinh ché tai chinh. V&i hon 30 ndm kinh
nghiém, bé day thanh tich vé ndi dung lan truyén rong rai, sy canh tranh vdi cac doi thu trong
nudGc co quy md 16n con han ché va tép khach hang viing chac, DatVietVAC duy tri vi thé khac biét
trong b&i canh san xuat va khai thac thuong mai ndi dung tai Viét Nam.

Hinh 7: Danh muc cac nha tai trg chinh va nha tai trg tiém nang cua DatVietVAC

FMCG \

Vinamilk Masan ” §@is  VIB" 7 TPBank %-MB

Khac

vineearL intel. Grao

consumer

RedBull :mx P2G & pepsi

CA4c nha tai trg trén dién rong vdi cAu truc
linh hoat (déc quyén hodc dong tai trg), hd
trg nhiéu thé loai da dang. Tap trung vao
pham vi tiép c&n dai chung va RO, vdi ky
vong cao hon vé mdc dé hién thi trén cac
phuang tién truyén théng va hiéu qua chién

ich.

vieoy Ve

- v

r e
< l?/‘\:,‘

Pepsi va Lay's |a nha tai trg chinh cua Rap
Viét Mua 3, tao ra hon 10 ty Iugt xem va
mang lai gia tri truyén thong dat khoang
USD500k tucac tin tic vé chuong trinh.

TECHCOMBANK €9 c““‘ v

Uu tién manh mé cho cac ndi dung dm nhac
nhd quy mé va tinh lan truyén. Thic déy bdi
hiéu sust, huéng dén ca muc tiéu nhan dién
thuang hiéu va chuyén ddi doanh s6 tryc
ti€p, qua cac sukién tryc tiép. It quan tam
dén cac dinh dang truyén hinh thyc té tri
khi pht hgp vai chién lugc.

Nhan ngay Lightstick

Em Xinh “Say Hi" Limited
khi m& thé TPBank Mastercard FEST

TPBank tang lightstick phién ban gidi han
Em Xinh Say Hi khi khach hang m& the
TPBank Mastercard FEST. Trong thdi gian
phat sdng chuong trinh, lugt tai Ung dung
tang vot 200%, vugt mic 120.000 lugt mdi
ngay.

S
[Keppel [EL] J?t‘ }/XAN H
Thudng dong vai tro la nha tai trg chinh
ho&c doc quyén. Bang ndi [én xu hudng tan
dung céc sy kién tryc tiép dé thu hut
khach hang, dam bao quyén truyén thong
va phan phdi vé nham thic day muic do
tuong tac va chuyén doi.

“SAY HI"

XE DIEN CHINH THUC CUA ANH TRAI

\ VINFAST

VinFast dugc dinh vi la ddi tac xe dién chinh
thic clia Anh Trai Say Hi.

Xanh SM thuc hién MV “Ngay Trong Xanh"
vdi Quang Hung MasterD (nghé si cia Anh
Trai Say Hi), tao ra 1,3 triéu lugt thao luan

trén mang xa hdi vao thang 11/2024.

Nguon: DatVietVAC, Vietcap
(2) Phan phéi néi dung:

DatVietVAC tan dung mang Iudi phan phéi da kénh, mé rong dé€ xay dung tép khan gia va khai
thac cac kénh khai thac thuong mai da dang.

Sau khau san xuat, ndi dung dugc phan phdi trén ca kénh truyén théng dai chung va ky thuat
$8. Doanh thu tur phan phdi ndi dung qua cac kénh truyén thong dai ching chd yéu dén tu viéc
mua quyén phat séng chuang trinh trong khung gi¢ nhat dinh trén cac dai truyén hinh (vi du: Dai
Truyén hinh Viét Nam/VTV, Dai Truyén hinh TP.HCM/HTV, va Dai Phat thanh - Truyén hinh Vinh
Long/THVL) va ban quang céo cho cac nha quang cao/thuong hiéu, vai doanh thu dugc chia sé
v&i cac dai truyén hinh. Doanh thu t& phan phoi ndi dung qua cac kénh truyén thong ky thuét s6
dugc tao ra tu cac thoa thuén chia sé doanh thu vai cac néntang ky thuat sé, duoc taora tirdoanh
thu quang céo ti lugng ngudi xem chuaong trinh trong nam phat séng. Trong béi canh quang cao
truyén hinh suy giam mang tinh céu trdc, su dich chuyén ctia khan gia sang cac nén tang ky thuat
s6 da tang toc. Trudc tinh hinh do, DatVietVAC da xay dung su hién dién ky thudt s6 manh mé, vai
cac kénh YouTube, TikTok va Facebook dat khoadng 270 triéu ngudi dang ky va tao ra 67 ty lugt
xem trong nam 2025.

Sukién tryc tiép (22,8% doanh thu cia mang ndi dung) mé rong hoat dong khai thac thuong
mai vugt ra ngoai viéc phan phéi truyén théng ban diu. Cong ty thu vé hai nguén doanh thu
c6t 16i: (1) doanh thu ban ve (hién tai la cac budi hoa nhac, tiém nang la cac 1& hoi/budi gép gé
nguGi ham mo trong tuaong lai) va (2) doanh thu tai trg t6 chic su kién truc ti€p, cung vdi phi té
chuc, quan ly su kién. Trong giai doan 2022-25, cong ty da thuc hién 13 budi hoa nhac cho cac
chuong trinh bao goém Rap Viet, Anh Trai Say Hi, Em Xinh Say Hi, Ca STMat Na va Séng vai téng s6
vé ban ra dat khoang 318.000 tai TP.HCM va Ha Noi. Su gia tang lién tuc qua cac nam vé so lugng
See important disclosure at the end of this document
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budi hoa nhac (1/2/4/8 1an lugt trong cac nam 2022/23/24/25) minh chiing cho nang luc khai thac
thuong mai ngay cang cai thién clia cong ty. Téng s6 8 budi hda nhac trong ndm 2025 bao gém 2
budi hoa nhac Anh Trai Say Hi ma DatVietVAC da cap phép cho mét déi tac My t6 chuc tai Las
Vegas, voi t8ng s6 khoang 13.000 vé dugc ban ra (Phu luc 1). Diéu nay nhan manh kha nang khai
thac thuong mai tai san tri tué clia cong ty trén thj trusng quéc té va lam ndi bat tiém nang toan
caurénglénhon, dugce hé trg boi thi trusng muc tiéu gém 107 triéu ngudi tiéu dung Viét Nam trong
va& ngoai nudc, cling nhu 1,9 ty ngusi chau A cé sy tuong déng vé van hoa vdéi Viét Nam.

Hinh 8: Kénh phan phdi cua DatVietVAC

Céac Ké&nh Phan phoi

—|_Truyén théng Dai chiing |

Truyén hinh Vl e vrvﬂﬂﬂg

Khan gia

—_Truyén théng Ky thuét s& [

&

Hoa ﬁhE_iC ~130.000
Vé (2025)

. P :
-~ o Vle ﬁ ticket

San pham (2025)

— Tructiép dénngugitiéudung |

5tr MAU* (VieON); VieOR) o
7tr ngudi dung (nén FPT Play

tang bén thu ba)

- 2.0

Ngudi dung DSP

Truyén Eﬁ V
we B e @0 g

Ngugi theo doi

OoTT

[ ] cackeénnDatvietvAC sghitu/ngptac [ ___] Cackénh bén thirba

Nguon: DatVietVAC, Vietcap (D liéu vao T1/2026)

(3) Khai thac thuong mai ndi dung: Khai thac thuong mai la trong tdm trong chién lugc tang
trudng cla DatVietVAC, tap trung vao viéc kéo dai vong d&i doanh thu ciia méi chuong trinh
sau khi phat séng théng qua céac su kién tryc tiép, khai thac ban quyén & buén ban san pham
gan vdi tai san sé hitu tri tué.

Khai thac ban quyén & budn ban san pham gan véi tai san sé hitu tri tué (7,9% doanh thu clia
mang ndi dung) bao gém doanh thu ban hang héa va viéc khai thac thuong mai tai san tri tué
dugc tao ra thdng qua qua trinh san xuét ndi dung cua DatVietVAC (ban quyén chuong trinh,
am nhac va hinh anh nghé si). Thi nhat, cong ty sd hiiu kho di liéu &m nhac phong phu tu cac
chuaong trinh clia minh, dugc khai thac thuong mai thdng qua viéc cap phép cho cac nén tang
cung cép phat truc tuyén ndi dung s6 nhu Spotify va Apple Music. Thi hai, nhuong quyén tai san
sG h{tu tri tué la viéc nhugng quyén khai thac ndi dung cho bén thu ba. Vi dy, vao nam 2025,
DatVietVAC da cap phép quyén t6 chiic budi hda nhac Anh Trai Say Hi cho mét déi tac Hoa Ky; d6i
tac nay chiu toan bo rdi ro vé tai chinh va thyc thi, trong khi DatVietVAC nhan doanh thu tu tién
nhugng quyén. Thi ba, doanh thu dén tu lugt xem cac IP ¢l trén nén tang truc tuyén dén tu viéc
chia sé doanh thu tu cac nén tang ky thuat s6 dua trén luong ngusi xem cla cac ndi dung da phat
song trudc do. Cudi cung, doanh thu hang hoa gan vaoi tai san s6 hitu tri tué dugc tao ra tu viéc
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ban cac san phadm vat ly gén lién vai cac chuong trinh, su kién truc tiép va nghé si ctia cong ty (vi
du: do thun, thé anh, gay c8 va). DatVietVAC tiép tuc tan dung tai san tri tué cia minh thong qua
cac quan hé déi tac cap phép chién lugc cho hang tiéu dung. Mot vi du dién hinh 14 su hgp tac véi
Style by PNJ, thuong hiéu da ra mat bd suu tap gisi han Anh Trai Say Hi gdm cac mau vong tay
vang/bac 8K v&i cac chi tiét cham khac tuy chinh.

Quan ly nghé si (29,6% doanh thu ctia mang ndi dung) tao ra doanh thu tir hai ludng: (1) hoa
héng chia sé v8i nghé si ti cac hoat ddng thuong mai va (2) dich vu dai ly dat lich bén thuba.

3 ludng thi nhat, DatVietVAC va cac nghé siky két cac hop déng quan ly thuong mai bao gém cac
hoat déng nhu biéu dién, quang ba thuong hiéu va phat truc tiép (livestream), ma khéng yéu cau
cdng ty phai dau tu vao hoat ddng chuyén mén cho nghé si. Cac hap dong nay thudng co thaihan
tU 3-5 nam, trong dé cac nghé s thusng dugc phép khai thac cac co héi thuong mai déc quyén
théng qua NOMAD Management Vietnam, trur khi co thoa thuén khac gitia cac bén. Theo mé hinh
nay, DatVietVAC nhan hoa héng tlr15%-30%, vdi ty 1& trung binh 14 19%, trén t8ng gia tri hop dong
cla cac hoat dong do. Chién lugc thu hut nghé si tap trung vao hai phan khuc chinh: (1) cac ngoi
sao dang én (tiém nang tang trudng cao, quyén thuong luong thap) va (2) cac tai nang tré (duac
thi trudng nhan dién s6m vai luong ngudi ham mé ngay cang tang va tiém nang I6n), ducc hé trg
théng qua cac chuong trinh dao tao bai ban va cac sang kién tim kiém tai nang. Tai Viét Nam, hau
hét cac nghé si déu tu phat trién va cac mé hinh dao tao nghé sibai ban van chua dugc khai thac
triét d& (Phuluc 2). Trong b6i canh do, NOMAD Management Vietnam (céng ty quan ly nghé silén
nhat Viét Nam vai khoang 100 nghé st ducc quan ly thuong mai, 500+ nghé si trong ngudn nghé
sTtiém nang, cung cac méi quan hé trong nganh bao phi 95% nghé si Vit Nam) két hgp vai nang
luc s&n xuat cac chuong trinh quy mé 16n, co dé phu séng cao cua DatVietVAC, giup ddy nhanh
qua trinh nhan dién thuong hiéu va gia tri thuong mai ctia nghé si. D& tdng cudng hon nita nguén
nghé si nay, NOMAD da ra mét cac chuong trinh tuyé&n chon vao ndm 2025 nham xay dung kho
nghé si cho cac chuong trinh clia minh, véi vong dau tién thu hit 500 Ung vién tré. M6 hinh tich
hop nay mang lai cho DatVietVAC Igi thé canh tranh bén viing trong viéc thu hut, ky két va khai
thac thuong mai nghé si, déng thdi dam bao ngudn nghé st chéat lugng cao doi dao dé hé trg san
xuét ndi dung trong tuong lai.

Ludng thu hai lién quan dén cac dich vu dat lich vai cac nghé si ma cong ty khdng quan ly doc
quyén, nai DatVietVAC dong vai tro trung gian cho cac thuong hiéu muén hap tac véi cac nghé si
bén ngoai, va nhan hoa héng trén céac giao dich thanh céng.

Hinh 9: Cac nghé si ndi bat dugc quan ly thuong mai cia NOMAD Management Vietnam

Nghé si Vai tro Nam | Cac chuong trinh Céc giai thuéng/deé ci Lugng tuong téc trén cac nén tang MXH (triéu)*
sinh|dang chuy dang chuy Instagram | Facebook| YouTube | Spotify | TikTok
o 2,4 2,3 1,4 2,0 3.4
Rapper/Casi - 1999 King of Rap; 2 Ngay 1 I’:‘ar;\zz?gznaj;\::wel; ;ua
Nhac st Bém; Anh Trai Say Hi ngm. pp
HIEUTHUHAI
: 1,0 0.8 0,6 2,0 1.5
- ? Casi-Nhacsi 2000 Arlh Tr~a| Say Hi; San WeChfngeéwarc}is 2024
@ I\ Bau Vi bao -Nghé sitiémnang
2 | Duong Domic
©
g > 11 1.4 17 0,8 4,8
© =
= Ca s7- Nhac si/Nha The Debut; Anh Trai 1K1 ok Awards Vietnam
z X o 1997 . 2024 - Nghé sitdm nhac
san xuat Say Hi s
Quang Hung cuanam
MasterD
i M-Merging Faces 2025 - 03 0.2 13 18 0.7
Casi-Nhac st 1999 Anh Trai Say Hi D,e Cqughe S mainol
> cua nam - Hang muc
buitruonglinh Nam
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si/Rapper
p Rapper/Ca si -
’M‘ Nhac st

Casi-Nhacsi

re 2

+— ‘ -

=] Juky San

(=

>

c

-®

L Casi-Nhac
si/Dién vién

LyLy

£l
‘9;. Casi-Nhacsi

Anh Sang AZA

Casi-Nhacsi

LYHAN

Quan quéan The Voice 0.8 0.8 0.4 1.6 1.9
2001 Rap Viét; Anh Trai Kids 2013; VTV Awards
Say Hi 2024 - Guong mat tré &n
tuong
0,6 0,7 0,4 1,2 1,4
2001 King of Rap; Anh Trai  Quan quan Anh Trai Say
Say Hi Hi S2
0,3 0,3 0,5 17 1,0
Giong HatVviét;CaSi | . ,
1998 MétNa; EmXinhSay =" SOngXanh/MTVFan
Hi Choice -2+ décu
) 0,3 0,5 0,9 0,8 13
. - bé cirLan Séng Xanh
1996 Eg‘nx'”h SayHEOUr 005 - Nirca si/Rapper
9 duoc yéu thich nhat
) 0,3 0,2 0,1 0,5 0,5
) e DBé cuLan Song Xanh
2006 52” XinhSay Hi: SONG 05 _Nirca sTdugc yéu
thich nhat
0,3 0,2 0,1 0,2 17

The Debut: Em Xinh Lan~Song Xanh 2025: NO
1999 Sav Hi ca si/Rapper dugc yéu
Y thich nhat

Nguon: DatVietVAC, cac mang x& hoi, Vietcap. Ghi chu: *S6 luong ngusi theo déi trén
Instagram/Facebook/TikTok; s& ngudi dang ky trén YouTube; s6 lugt nghe hang thang trén Spotify. S6 liéu
tinh dén ngay 13/4/2026.

Ngoai cadc mang kinh doanh tang trudng cét 16i, DatVietVAC duy tri mang kinh doanh van
hanh kénh truyén hinh (chiém 7,6% doanh thu mang ndi dung) nhu mét phan ctia nén tang
phan phéi. Trong mang nay, DatVietVAC thué kénh phat séng tu dai truyén hinh, thusng théng
qua cac hgp déng hai nam, dugc xem xét va gia han dinh ky. Cac hgp dong nay cho phép cong ty
I&n k& hoach lich phat song, dau tu vao ndi dung va phan phai, va khai thac thuong mai thong qua
hoat dong ban quang cao cho cac thuong hiéu va nha quang cado. Mac du mang nay trudc day la
mot trong nhiing mang |6n nhat va cé Igi nhuan cao nhat clia DatVietVAC trong thai ky hoang kim
cla truyén thong dai chiing, tam quan trong clia mang nay da giam dan khi ngan sach quang cao
chuyén dich cau tric sang cac nén tang ky thuat s6. Bat chap su sut giam nay, mang nay cho
phép DatVietVAC dap Ung cac cam két tai trg cho cac nha quang céo van coi trong muc dé phu
séng trén truyén hinh, dac biét la cac cong ty FMCG va dugc phdm. Viéc van hanh cac kénh
(VieChannel - déng goép doanh thu chinh, VieDrama va VieGiaiTri) cling mang lai cho céng ty su
linh hoat hon trong viéc thuc hién cac quyén Igi nha tai trg nhu dat banner, tich hgp san phdm va
cac hoat ddng quang ba thuong hiéu trén song khac. V& mat tai chinh, cdng ty dang tim cach cai
thién ty suat Igi nhuan bang cach dam phan chi phi thué thap hon vdi cac dai truyén hinh hoac
chuyén sang cac thoa thuan chia sé doanh thu.

Dich vu truyén théng

Dich vy truyén théng (khoang 53% doanh thu thuan) bao gém thanh ba dich vu chinh: (1) tu
van ké hoach truyén thong & mua ban thailugng quang cao (92% doanh thu mang), (2) giai phap
IM (4%) va (3) dich vu quang cao ngoai trai OOH (4%). Phan khuc nay dugc hé trg bdi ca s khach
hang 1au n&m va 6n dinh, chu yéu t nganh FMCG. Trong giai doan 2024-2025, co cdu khach hang
van tap trung vao nganh nay, khéng cé khach hang don & nao dong gép qua 19% doanh thu. Danh
muc khach hang cao c8p nay cho thay ty 1& gil chan manh mé qua ting nadm, lam ndi bat su bén
v{ing trong cac méi quan hé thuong mai clia DatVietVAC va cling c6 kha nang du bao doanh thu
cho phan khuc nay.
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Hinh 10: Mé hinh kinh doanh dich vu truyén théng

O unlcharm r-.-« @
m Vinamilk %/ ...

Cac Thudng higu/ |
‘ Nha quang cao

DatVietMEDIA

chwn el

D3t quang cao Déat lich nghé si Lé&n ké hoach ndi dung marketing
Thuic hién [én k& hoach quang cao va Phoi hgp vdi cac cong ty quan ly dé Hap tac vdi don vi san xuat dé san xuat
mua truyén qua cac nén tang dam bao lich tham gia cia nghé st ndidung
NOMAD =
viv . @ oMt DatVietVAC
good € ViETNAN CONTENT HUB
Tuvén k& hoach truyén théng va mua Dich vu giai phap Influencer Dich vu quang céo ngoai trdi: Thué
ban thdi lugng quang céo: Cung cép cac Marketing: Cung cap céc gidi phap cac vi tri dat bang quang céo, lap dat,
dich vy truyén théng tich hgp cho tiép thi qua ngudi cd slic anh hudng sd hifu bang quang cao, va cho khach

lhuong hieu bao gom lap ké hoach chién
dich, chon kénh, cing vdi viéc thuc hién
dat quang cao

cho khéch hang vdi sy tham gia cla hang thué dé phat quang cao
cac KOL/nghé si

Nguon: DatVietVAC, Vietcap

Tu vén ké hoach truyén théng & mua ban théi lugng quang céo hién la déng gép cét 16i ctia
mang dich vu truyén théng. DatVietVAC cung cép cac ké hoach truyén théng toan dién, bao
gbm xay dung chién lugc, téi uu hoa kénh va thuc hién dat quang cao trén cac nén tang truyén
hinh va ky thuat s6. Cong ty nédm git khoang ~16% thi phan trong tu van k& hoach truyén théng
va mua ban thdi lugng quang cao tai Vit Nam (theo Kantar), trg thanh dai ly truyén théng 16n
nhat tai Viét Nam. Vi thé nay dugc cuing ¢é bdi cac méi quan hé t6 chirc 1au nadm vai cac dai truyén
hinh hang dau nhu VTV, HTV7 va THVL, cung voi tép khach hang ving chac. Tan dung quy mé
trong viéc mua ban thai lugng quang céo, DatVietVAC dam bao kha nang ti€p can thusdng xuyén
v&i kno thai lugng quang cao khung gid vang cao cap, tl dé cung cé vi thé canh tranh ctia minh.

Giai phap IM la ddng luc tang trudng quan trong trong tusng lai ciia mang dich vu truyén
théng. DatVietVAC cung cép cac giai phap IM bang cach két néi cac thuong hiéu véi nghé siva
ngudi cé suc anh hudng thdng qua hé sinh thai ndi dung va nghé sitich hop (Phu luc 3). Lgi thé
canh tranh cla cong ty ndm & (1) thu vién ndi dung déc quyén dudc tao ra bdi mang mang noi
dung, (2) khanang ti€p can nguén nghé si chat luong cao théng qua mang quan ly nghé si, va (3)
moi quan hé bén chat vdi cac nha tai trg, cho phép cong ty tich hgp tiép thi thong qua ngudi co
suic anh hudng vao cac chién dich tai trg réng 16n hon ngay tu giai doan thao luan ban dau. Ngugc
lai, cac dai ly truyén thong khac khéng co quyén tiép can dm nhac va hinh anh tir cac chuong trinh
cua DatVietVAC va thudng gap kho khan trong viéc ddm bao lich trinh clia cac nghé st dang dugc
DatVietVAC quan ly.

Quang cdo ngoai trdi (OOH) 1a mang kinh doanh truyén théng. DatVietVAC dam bao cac vj tri
quang cao théng qua hop déng thué dai han, I18p dat va sé htu cac bang quang céo, déng thai
khai thac thuong mai bang cach cho khach hang thué khéng gian quang céo. Doanh thu ti OOH
$& kndng con tu nam 2027 trd di do cac cam két lién quan dén viéc tach mang kinh doanh OOH
(tai cau truc cong ty vao cudi nam 2025).
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See important disclosure at the end of this document

Cd cau td chuc & ban l1anh dao
Co cauté chuc

Trudc khi tai cau trac, DatVietVAC Group Holdings (DVGH) hoat dong théng qua bén don vi
kinh doanh: Ndi dung, Dich vu Truyén théng, VieON va VieBoard (dugc thanh Iap nam 2024
dudi hinh thuc lién doanh vai NTT Docomo). Theo co cau nay, DVGH dong vai trd 1a céng ty me
cla tap doan, v6i bdn don vi van hanh tiing mang kinh doanh.

Sau qua trinh tai cau tric vao cudi ndm 2025, co ciu tap doan da dugc tinh gon, theo dé6
DVGH hién truc tiép s& hitu cac mang kinh doanh Néi dung va Dich vu Truyén thdng, trong khi
m&t cdng ty riéng biét la DatViet Ventures nédm gir ca VieON va VieBoard.

Hinh 11: Co cau t& chuiic sau tai cau trac

DatVietVAC Group Holdings

DatVietVAC Entertainment DatVietVAC Media i
™ igital Venture
99% 99% ¥

Dong Tay Promotion VIE NETWORK Datviet OOH
. 99% . 99% .
Tu 2000 Tu2003 Tu 1984
Nomad Management Vietnam VielP Dat Viet Media
99% . 99.8% . 99% .
Tu2016 TU2025 Tu2006
VIE CHANNEL TKL
99% i 99% .
TU 2008 TU1995
Mang ndi dung Méng dich vu truyén théng
Bam nhan san xudt, phan phéi ndi dung chuong trinh, t& chic/béan Tuvan KH truyén théng, mua ban
vé cAc sif kién truc tigp, quan Iy nghé i, khai thac ban quyén va mua théi lugng quang céo, dich vy giai
ban cac san pham gan vdi tai san sd hdu tri tué, va kinh doanh van phap Influencer Marketing, va dich
hanh kénh truyén hinh Vi quUang c40 ngoéi trdi (O0H)

Nguon: DatVietVAC, Vietcap (S6 liéu tinh dén ngay 31/01/2026)
Co cau s6 hitu

DatVietVAC c6 co cau sé hitu tp trung cao, trong dé cac nha séang lap, nhan vién va cac bén
lién quan cung nam gill 86,6% c& phan. Hai déng sang ap cling ndm gill 36% c6 phiéu dang luu
hanh, d&n dau 1a 6ng Pinh Ba Thanh (Chd tich) véi ty 1€ s6 hiiu 22%, tiép theo 1a 6ng Dao Van Kinh
(Phé Cha tich kiém Téng Giam déc) vai 14%. Cac nha dau tu t6 chuc sé hiu 13,4% con lai, dan déu
bdi MET VM Holding Pte. Ltd. (qu§ d&u tu vén c8 phan tu nhan cla Tap doan UOB), don vi d& nédm
gir c8 phéan tai cdng ty tUnam 2020 va hién s hiiu 12,2% c8 phan. 1,2% con lai dugc nédm gil boi
YF Capital théng qua TC D-Media Pte. Ltd.

Hinh 12: Cd cau sé hitu

Nha dau tu t&chic
13.4%

Nha sang I18p, nhan vién va
cacbén lién quan
86.6%

Nguén: DatVietVAC, Vietcap (tinh dén ngay 13/02/2026)
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Hoi déng Quan tri & Ban Giam déc

Hinh 13: H6 so thanh vién HDQT
OngPao VanKinh
Phé Chu tich HDQT kiém Téng
Giam déc

Ong Pinh Ba Thanh
Chu tich Héi dong Quan tri

Ong Hoang Trong Khai
Thanh vién Héi déng Quan tri

A\
. g q N Giam sat chién luge kinh doanh Giam sat cac hoat dong tai chinh va
Pinh hudng sang tao va chién lugc < o Ao (1B
tong thé van hanh
e DONg sang 1&p DatVietVAC. Hién ginhiéu vi triquan e  Dongsanglap DatVietVACvada e  Gianhap DatVietVAC vdi vai tro Ké
trong, bao gém Pho Chu tich Hiép hoi DI liéu Quéc gia gitr vi tri Giam doc/Thanh vién toan truong cla DatViet OOH va
Viét Nam, Chu tich HPQT Eastspring Investments HPQT cua nhiéu cong ty con tu tung gitrvi tri Giam déc/Thanh vién
Vietnam Navigator Fund, Thanh vién HDQT Tép doan khi thanh I&p. HDQT cuia nhiéu cong ty con.
UOB, Chu tich quéc gia Viét Nam cua T8 chic L&nh e« Phd Chu tich DatVietVAC ti e  T8ng Giam déc cla DatViet
dao Doanh nghiép (My), va Thanh vién Hoi déng Kinh nam 2019. Entertainment tu ném 2023; T6ng
doanh Chau A. e T6ng Giam déc clia DatVietVAC Giam déc cua DatViet Media tu
e  ChutichHDQT DatVietVAC tundm 2019. tuthang 2/2026. nam 2025.
e TunglaT8ng claDatVietVAC tuindm 2019 dénthang e  CunhanKinhté Trusngbaihoc e  Thanh vién HDQT DatVietVAC tu
1n&m 2026. Kinh t& TP.HCM. nam 2019.
e CUnhanKién tric, Dai hoc Kién tric TP.HCM. e CUnhan Kinh t&, Trudng Pai hoc
Kinh t& TP.HCM.
Ong Thng Tien Tat OngNg6 Thé Triéu
Thanh vién Hi déng Quan tri Thanh vién doc Iap Hoi déng Quan tri

Giam sat va quan tri déc 1ap Giam sat va quan tri déc lap

e Pai dién khoan dau tu cla UOB tai DatVietVAC thong e Gia nhap DatVietVAC vdi vai tro Thanh vién déc 1&p vao thang 1nam

qua MET VN Holding. 2026.

e Gianhép Tap doan UOB n3m 1996 va hién gilrvi tri Giam Hon 24 nam kinh nghiém trong linh vyc k& toan va tai chinh, nguyén
déc diéu hanh. CEO va CIO cua Eastspring Investments Viét Nam.

¢  Thanhvién HDQT DatVietVAC tU nam 2020. . CEO va CIO, Optima Wealth Partners.

e CU nhan Kinh doanh, Bai hoc Cong nghé Nanyang, e CU nhan Tai chinh, Trudng Bai hoc Kinh t& TP.HCM.
Singapore. . Thac sTKhoa hoc vé Quan ly Dy an, Trudng Kinh doanh SKEMA.

Nguén: DatVietVAC, Vietcap

Hdi déng Quan tri gidu kinh nghiém, dugc cling cd béi 3 déng sang 1ap véi hon 30 nam tham
nién, mang lai tdm nhin chién lugc manh mé va chuyén mén nganh sau sac. HDQT dugc dan
dé&t bdi ba déng sang 1ap: Chu tich Binh Ba Thanh, ngudi dinh hinh tam nhin sang tao va chién lugc
cua cong ty; Pho Chu tich kiém Tng Giam déc Bao Van Kinh, ngudi giam sat chién luge kinh doanh
t6ng thé va dugc cong nhan rong réi la mét trong nhiing 1&nh dao truyén thong cé anh hudng va
giau kinh nghiém nhét tai Viét Nam; va Thanh vién HDQT Hoang Trong Khai, nguai chiu trach
nhiém quan ly tai chinh va gidam sat van hanh. Céng tac quan tri dugc dam nhan bdi éng Thng Tien
Tat, dai dién cho khoan dau tu clia UOB théng qua MET VM Holding, va dng Ngd Thé Triéu, CEOva
CIO clia Optima Wealth Partners, ngusi mang dén hon 25 nam kinh nghiém trong nganh tai chinh
tai Viét Nam.
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Hinh 14: H6 so Ban Giam déc
Ong Bui Hitu Buic OngBao Thai
Chutich Giam déc Biéu hanh, Trung tam N&i dung

Ong biang Trung Hiéu
Giam déc Biéu hanh, Dich vu Truyén théng

w

DAn dét chién lugc ndi dung vadinnhudng  Quan ly cac hoat dong hangngay clamang  Quan ly cac hoat déng hang ngay cua dich

khai thac thuong mai ndi dung vu truyén théng
e  Thanhviéntrong déi ngl sang lap e  Gianhép DatVietVAC nam 2000; tung e  Gianhap DatVietVAC nam 2005.
DatVietVAC. luan chuyén qua nhiéu vi trilanh dao e 20 nam kinh nghiém trong nganh truyén
e DPongvaitrd chu chét trong viéc dinh trong cac vai tro thuong mai va chuc thong.
hudng chuyén déi clia cdng ty tutruyén nang chinh. e CunhanNgon nglrvaVan hoc, Trudng
théng dai chung sang truyén théng ky e CUnhanKinhté, Trudng Pai hoc Kinh té Pai hoc Khoa hoc X& héi va Nnhan van,
thuat s6 va D2C. TP.HCM. TP.HCM.
e CUnhanKinhté, Dai hoc Ngan hang e  Thac siQuan tri Kinh doanh (MBA), Dai
TP.HCM. hoc Bang California, Northridge.
Ong Truong Hoang Duy Ba Pham Thi Thanh Tam

Giam déc Céng nghé (CTO) Giam déc Tai chinh (CFO)

DAn dét tdng thé hé thong cong nghé va Giam sat tdng thé hoat ddng va ké hoach

chuyén déi sé tai chinh
TUng la Trudng bd phan Ky thuat tai Gia nhap DatVietVAC vdi vai tro CFO vao
Cho Tét, ddm nhiém nhiéu vai trd 1anh thang 7/2025.

dao cap cao.

Haon 17 ném kinh nghiém 1&nh dao cac
ddingd k¥ thuat trong cac té chuc Ién.
CU nhan Ky thuat Bién va May tinh, Dai

hoc Massachusetts Amherst (Hoa Ky).

Haon 20 nam kinh nghiém trong Iinh vuc
k€ toan va tai chinh, gan day nhat 1a
Giam déc Tai chinh nganh hang tai De
Heus Viét Nam.

CUnhan Ké toan vaKiém toan, Trusng

Pai hoc Kinh t& TP.HCM.

Nguén: DatVietVAC, Vietcap

Poi ngii giam déc diéu hanh cap cao vSi hon 20 ndm kinh nghiém va bé day thanh tich trong
nganh truyén théng va giai tri (M&E) tai Viét Nam mang dén nang luc chuyén mén van hanh
manh mé cho cdc mang kinh doanh cét 18i cia DatVietVAC. Hoat dong hang ngay dugc dan
dat bai 3 giam déc diéu hanh chu chét: Ong Bui Hiu Buc (Chu tich, mang Noi dung), mét thanh
vién trong doi ngi sang 1&p, nguai ddng vai tro then chét trong viéc diéu hudng su chuyén déi tu
truyén thdng dai ching sang ky thuat sé va D2C, va hién dang I&nh dao chién lugc ndi dung va
khai thac thuong mai; Ong Bao Thai (Giam déc Biéu hanh, mang Néi dung), ngudi gia nhap tindm
2000 va da gilr nhiéu vai tro Ianh dao trong cac linh vyc chiic nang va thuong mai quan trong; va
Ong bang Trung Hiéu (Giam déc Diéu hanh, Dich vu Truyén thong), ngusi gia nhap tu nam 2005
vamang dén hon hai thap ky kinh nghiém trong nganh truyén thong cho phan khic nay. HO trg ho
la cac 1anh dao chuc nang giau kinh nghiém: Giam déc Céng nghé (CTO) Truong Hoang Duy vdi
haon 17 nam kinh nghiém 1&nh dao ky thuat quy mé Ién, nguai thuc déy kién tric cdng nghé téng
thé& va qua trinh chuyén ddi s6 trén toan cong ty; va Giam doc Tai chinh (CFO) Pham Thi Thanh
Tam, nguyén Giam déc Tai chinh tai De Heus Viét Nam, ngudi giam sat cong tac 1ap ké hoach va
ki€m soat tai chinh.
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Tong quan nganh
Céac yé&u td vimd hé trg nganh truyén thong & giai tri

Thu nhap kha dung ting cung véi dan sé tré va am hiéu céng nghé la nhiing yéu té thuan Igi
cho nganh M&E Viét Nam.

Thu nhép kha dung tang: So vdi cac quac gia co nganh M&E tuong tu nhung phat trién hon nhu
Thai Lan, Trung Qudc va Han Quéc, chung tdi nhan thdy nganh M&E cla Viét Nam dang tang
trudng nhanh han. Cac nghién cuiu clia bén thir ba du bao GDP binh quén dau ngudi cua Viét Nam
sé tang trudng vai CAGR 9,4% trong giai doan 2025-29, so vai muc 3%-6% cua cac nudc trong
khu vuc. Ngoai ra, ty trong tang I6p tiéu dung tai Viét Nam (ho gia dinh c6 thu nhép ti 5.000
USD/n&m trg 1&n) du kién sé tang tlr 30% vao ndm 2025 1én 35% vao nam 2030.

Dan sé tré va am hi€u cong nghé: Thé hé Alpha, Gen Z va Gen Y, trong dé tudi ti 15 dén 50, dugc
du bao sé tiép tuc chiém uu thé trong co cau dan sé & muc 71% cho dén nam 2030, day |a déi
tugng muc tiéu chinh clia nganh M&E. Ngoai ra, ty 1& tham nhap Internet dat 92,7% vao nam 2025,
tao diéu kién thuén Igi cho viéc tiép can cac phuong tién truyén thong ky thuét so.

Hinh 15: GDP binh quan dau ngugi ctia Viét Nam so véi cac qudc gia Chau A Hinh 16: Co cdu dan sé cua Viét Nam

Kich thudc bong bong: GDP binh quan dau ngudi nam 2025, USD

12% -

Viét Nam 12% 2030F
Indonesia >'39 Py AnDo
8% - Thailan  TrungQuéc 5187 2,986 9%
7,515 | 13,800
17%

16%

2025E

4% Han Quoc
° Bingapore ’ 37,548
91,254

28%

CAGR GDP binh quan dau ngusi 2025-29

0%
opé 3% 6% 9% 12%
-4% -
GDP binh quan dau ngudi CAGR 2021-25 I Aged0-14 Aged 50-65
I Aged15-35 Aged 65+
@ Developed Asia Emerging Asia Populous Countries N Aged 35-50

Nguén: Ngan hang Thé gidi, Quy Tién té Quoc té (IMF), Lién Hgp Quéc (UN), Eurostat, Vietcap t8ng hop

Hinh 17: Phan phdi thu nhap kha dung cua hd gia dinh Viét Nam  Hinh 18: Dy bdo ty 1é thdm nhép internet cua hd gia dinh tai

(USD/n&m/nhd) Viét Nam
95.8%
92.0% 927% A
87.7% A A
85.5%
A
810% A
A
M 5,000 I 15,000-35,000
™ 5,000-15,000 »35,000 2021 2022 2023 2024  2025E 2030F

Nguén: Ngan hang Thé gidi, Eurostat, Vietcap t8ng hgp
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Nganh truyén thdng & giai tri dang & giai doan bt pha dé€ ddy manh khai
thac thuong mai D2C - tuong tu nhu 19 trinh tang trudng tai cac thi truéng
phat trién hon

Nganh MSE dang trai qua su chuyén dich co cdu sang quang cao ky thuit sé B2B
va khai thac thuoeng mai D2C

Tong quy md thj trudng co thé khai thac (TAM) ciia nganh M&E Viét Nam (dugc uéc tinh cu
thé& cho DatVietVAC va khdng bao gém bao in, quang cdo ngoai tréi (OOH), va quang cdo tim
kiém) udc tinh dat 2,2 ty USD vao nam 2025 (+5% CAGR giai doan 2017-2025), chu yéu ducc
thuc déy bdi xu hudng chuyén dich co céu sang quang cao ky thuat s6 B2B va D2C, theo
DatVietVAC. Trong nganh nay, quang cao kj thuat sé B2B Ia phan khuc phat trién nhanh nhat, dat
CAGR 20% khi cac nha quang cao phan bé lai ngan sach sang cac kénh ky thuat sé nham theo
dudi hiéu qua nham muc tiéu va ROI (ty suét hoan vén) cao hon. Nguac lai, quang céo truyén
théng giam 15% CAGR khi truyén hinh truyén théng ti€p tuc mat thi phan vao tay cac nén tang
phan phéi ky thuét s6. Trong khi do, D2C chi tang trudng khiém tén véi CAGR 4% trong giai doan
2017-2025. biéu nay phéan Ién 1a do thanh phan thi trudng, kni mét phan dang ké chi tiéu D2C tap
trung vao truyén hinh giao thuc internet (IPTV) va dich vu OTT. Trong giai doan nay, nganh dang
trai qua qua trinh chuyén dgi tu IPTV sang OTT, diéu nay da han ché téc dé md rong chung. Bong
thdi, cac ngudn doanh thu D2C khac nhu hoa nhac, khai thac ban quyén & budn ban san phdm
gén vai tai san sd hiu tri tué van con & giai doan dau va qua nho dé co thé thuc ddy dang ké tang
trudng chi tiéu téng thé.

Chung tdi phan loai sy phat tri€n ciia nganh MS&E Viét Nam tir ndm 2017 thanh hai giai doan:

Giai doan 1 (2017-2021): Su suy giam clia quang cao truyén thong B2B va sy tang toc s6m cla
quang cao ky thuat s6 B2B va D2C. Trong giai doan nay, viéc khai thac thuong mai rong rai mang
4G va ty 1é tham nhép dién thoai thdng minh hon 80% da cho phép su chuyén dich I6n cua khan
gia tu truyén hinh sang cac nén tang ky thuat s6 nhu YouTube va Facebook. Theo do, cac nha
quang cao da phan bé lai ngan sach tu truyén hinh sang cac kénh ky thuat s6. Biéu nay ho trg chi
tiéu cho quang cao ky thuat sé tang trudng véi CAGR 29% trong giai doan 2017-2021, nang ty
trong clia n6 trong TAM nganh M&E 1én 53% vao nam 2021 (so v&i 23% vao nam 2017), trong khi
ty trong quang cao truyén théng giam manh tir51% vao nam 2017 xudng 34% vao nam 2021. Dong
thdi, chi tiéu D2C bat dau co suc hut, chl yéu dudc thuc déy bdi su gia tang sur dung cac goi thué
bao truyén hinh tra tién (PayTV).

Giai doan 2 (2022 dén nay): Ti€p tuc md réng quang cao ky thuat sé B2B va gia tang khai thac
thuong mai D2C ngoai PayTV. Quang cao ky thuét s6 B2B duy tri da tang trudng, ma rong véi CAGR
11% trong giai doan 2021-2025 va tang ty trong tu 54% ndm 2022 |én udc tinh 66% vao nam 2025.
Quan trong hon, muc dé san sang chi tra clia ngudi tiéu dung cho cac trai nghiém D2C bén ngoai
PayTV truyén thong, dac biét la cac trai nghiém truc ti€ép (hoa nhac, gap g& ngudi hdm mé, v.v.)
vahang hoda, da tdng manh.

Hinh 19: Co c4u thi truéng c6 thé khai thac cua nganh MSE tai Viét Nam

0 e 2017-25E
26% 2%
o, O, 5 .
ong | 5% 27% m B2B - Quang c4o
o8y  26%  27%  25% truyénthéng
B2B - Quang c&o +20%
23%  30% 399 4794 53% | 94% 59%  62%  66% tryc tuyén 6
D2C - OTT, truyén hinh tra +4%
33% [ 515 B 200 phi, trai nghiém truc tiép
< 25-C B 28% TAM - Quy m6 thi trudng ¥5%
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025E co thé& khai thac

Nguon: DatVietVAC, Vietcap
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Quang cao: Quang cdo ky thuat sé, tiép thi théng qua ngusi cé suc anh hudng
cung cd vj thé théng tri

Thi trudng quang céo Viét Nam mang dén cc hdi tang trudng dai han day hap dan. Thi trusng
van chua dugc khai thac hét tiém nang vdi ty 1& tham nhap quang cao k¥ thuat sé & muc trung
binh (54% so vai muc trung binh khu vyc la 62% vao nam 2025) va chi tiéu cho gidi tri con tuong
déi thap (1,4% téng chi tiéu tiéu dung). Chung téi tin rdng, trong dai han, khi chi tiéu cho giai tri
cla ngudi tiéu dung tang I&n va viéc Ung dung k¥ thuat s6 ti€p tuc sau rong, thi trudng quang cao
Viét Nam c6 du dia co c8u dé dan hoi tu vé muc ghi nhan tai cac thi trusng nhu Singapore va Han
Quéc. bang chuy, ngay ca khi da & giai doan bédo hoa, cac thi trudng nay van tiép tuc duy tri muc
tang trudng quang cao manh mé vai CAGR khodng 7,3% trong giai doan 2021-2025.

Hinh 20: Thi trudng quang cao so véi chi tiéu giai tri tiéu dung clia Viét Nam so véi cac quéc
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Nguon: Ngéan hang Thé gidi, IMF, LHQ, Eurostat, Vietcap téng hgp

Trong linh vuc quang céo, tiép thi théng qua ngudi cé stic anh hudng dang mé réng nhanh
chéng, dugc hd trg béi sy tréi ddy cla van hoéa than tugng, thuong mai qua hinh thic
livestream va sy héi sinh cua cac su kién truc tiép. Cac nghé sihang dau ngay cang dong vai
trd nhu nhimg kénh tiép thi vai ty 1& chuyén ddi cao, bai cdng ddng nguai hdm mé déng dao va co
muc dé gan két cao clia ho thé hién su tin tudng manh mé cling nhu phan héi tich cuc déi véi cac
san phdm dugc than tugng quang ba. Xu hudng nay giup cai thién ROI quang cao, khuyén khich
céac thuong hiéu phan b3 ngan sach I6n hon cho cac chién dich co su tham gia cla nghé sithay vi
truyén thdng dai chuing truyén théng. Dong thdi, su phd bién ngay cang tang clia cac sy kién truc
ti€p quy mé I6n da tao thém madt hinh thic quang céao théng qua tai trg chuong trinh va trai
nghiém truc tiép, cho phép cac thuaong hiéu két hgp gitia su hién dién truc tiép tai sy kién, quang
ba trén nén tang sé va thuc déy tiéu dung dua trén cong dong ngudi ham mo.

D2C: Du dia rong I6n cho khai thac thuong mai D2C, phu hdp vaéi 16 trinh tang
trudng tai cac thj truong phat trién

Nganh M&E cua Han Quéc dai dién cho mét trong nhiing trudng hgp dién hinh thuyét phuc
nhat vé céng nghiép hoéa van héa. Chung t6i chia su ti€n hoa clia nganh M&E Han Quéc thanh
n&m giai doan, danh dau sy chuyén dgi tu hinh thanh nhd chinh sach quéc gia sang khai thac
thuong mai dua trén thuc thi cla tling céng ty. Theo quan diém clia chung téi, su ho trg clanha
nudc dong vai trd quan trong nhéat trong hai giai doan déu, khi nganh nay van can khung phap 1y,
ca ché tai chinh va phat trién co s ha tang. TU giai doan thir ba trd di, su tang trudng cla nganh
ngay cang mang tinh d&c thu cda ting céng ty, dugc thic ddy bdi kha nang clia méi doanh nghiép
trong viéc xay dung mang Iusi nghé si co kha nang ma réng, t8 chuc cdng déng ngudi hdm mo
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thanh nhu céu cé thé khai thac thuong mai, va md réng nhu cau do trén khap cac nén tang, dinh
dang va khu vyc dia ly (Phu luc 6).

Hinh 21: Qua trinh phat trién nganh M&E cia Han Quéc so véi chi tiéu giai tri tiéu dung binh
quan dau ngudi
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Nguon: Ngan hang Thé gidi, IMF, LHQ, Eurostat, Vietcap téng hgp. Ghi chu: Hallyu (lan song Han Quac) 1a xu
thé toan cau vé viéc phé bién van hoa Han Quéc théng qua K-pop, K-drama, phim anh, thai trang, lam dep va
am thuc.

Hinh 22: Cac c6t méc va doanh thu clia 4 céng ty giai tri I6n nhat cia Han Quéc (ty USD)
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Nguon: Bloomberg, di liéu céng ty, Vietcap téng hop

www.vietcap.com.vn 20/04/2026 119

See important disclosure at the end of this document


http://www.vietcap.com.vn/

Vietcap

Big Four (bdn cdng ty MS&E I6n nhat tai Han Qudc) da theo dudi cac md hinh van hanh khac
nhau, nhung ciing chia sé mét logic khai thac thuong mai: bién su ndi tiéng clia nghé s thanh
doanh thu da k&nh thédng qua &m nhac thu am, su kién truc tiép, hang hda, su gan két clia ngudi
h&am mo va md rong tai san tri tué. SM Entertainment da xay dung hé diéu hanh nganh ban dau
théng qua dao tao tiéu chudn hoa va déng goi tai san tri tué. YG Entertainment t6i uu hoa cho it
nghé si hon, mang tinh d&c trung van hoa hon, nhung chép nhan su bién déng thu nhap cao hon
nhu mét sy danh déi. JYP Entertainment gidm thiéu rui ro tép trung thong qua viéc ban dia hoa
dia ly. HYBE (tién than la Big Hit) d& tién thém mot budc béng cach tich hop tai san tri tué cua
nghé sivai nén tang D2C va hé sinh thai da nhan hiéu (Phu luc 6).

Nganh M&E cua Viét Nam dang & giai doan but pha dé ddy manh khai thac thuong mai D2C
sau réng hon. Theo quan diém cua chung t6i, Vit Nam hién nay giéng vdi Han Quéc trong giai
doan dau cuia Hallyu 3.0 (2012-2017), ham y mét dé tré phat trién nganh khoang 10-14 nam. Su
s8n sang chi tiéu cho giai tri clia ngudi tiéu dung va suc mua cla ngudi tiéu ding da thé hién ré.
Piéu nay dugc cing c6 bdi su ua chudng ngay cang tang déi véi ndi dung/nghé sitrong nusc va
van hoa than tugng dang phat trién nhanh chéng. Ngoai ra, chinh phi ngay cang dinh vi cac
nganh cong nghiép van hoa nhu mét dong luc tang trudng kinh té thay vi chi la ngudn gia tri xa
héi hodc tinh than. V&i nhu cau va su hd trg chinh sach hién da dong b, chung téi tin rang giai
doan tang trudng ti€p theo clia nganh sé phu thudc phéan Ién vao nang luc thuc thi cla cac cong
ty M&E trong viéc lam sau séc hon qua trinh khai thac thuong mai D2C. Béi véi cac cong ty M&E
Viét Nam, diéu nay ngu y mét budc chuyén chién lugc tu san xuét va phan phéindi dung sang cac
ma hinh kinh t& ngudi ham mo tich hap doc, chuyé&n di su gan két clia ngusi ham mo thanh doanh
thu dinh ky théng qua dang ky géi thanh vién, ndi dung doc quyén, hang hoa, su kién truc tiép
(hoa nhac, fan meeting, 1€ hoi, v.v.).

Ngudi tiéu dung: Nhu cau gén két véi than tugng, kha nang tiép can manh hon va nang luc
chi tiéu ngay cang tang

Nhu cu gidi tri cGia khan gia rdng 16n va cé kha ndng khai thac thuong mai, dac biét 1a nhiing
ngudi tiéu dung tré. Theo mdt khao sat clia bén thitba vé hanh vi tiéu dung K-pop clia Gen Z Viét
Nam dugc thuc hién vao thang 3/2025 (quy mé mau 14 172), 56% ngudi dugc hdi xac dinh minh 14
ngusi ham mé K-pop va 23% khac bay té su quan tam, nghia la gan 80% da ndm trong nhom nhu
cau muc tiéu. Trong s6 nhiing ngudi ham ma, chi tiéu rat da dang va co tinh dinh ky, dan dau la
hang hoa nhu album, thé anhva gay c8 v (77% ngudi hdm mo) va vé concert/fan meeting (58%),
vGi chi tiéu b6 sung cho thai trang va F&B lién quan dén K-pop, cac san pham ky thuét so va
streaming, va cac san pham khac; dang chu y, chi 3% bao céo la khdéng chi tiéu gi ca. Trong mét
khao sat riéng clia bén thirba ndm 2025 véi 471 nguai tiéu dung treé Viét Nam, 42% ngudi dugc hoi
s&n sang chi 200.000-500.000 dong/thang (2,4 triéu-6 triéu dong/nam) cho cac sukién truc ti€p
nhu concert va fan meeting. 32% khac sén sang chi 50.000-200.000 déng/thang (600.000-2,4
triéu dong/nam), trong khi 15% san sang chi téi 500.000-1 triéu dong/thang (6 triéu-12 triéu
déng/nam). Khau vi chi tiéu cing dang chu y déi vai hang hoa, bao gém quan ao, sach anh va gay
cB va: 33% ngudi dugc hoi sdn sang chi 500.000-1triéu déng, 25% s&n sang chi 200.000-500.000
déng va 23% sén sang chihon 1triéu déng.

Céc budi hda nhac va hang héa trong nudc dudng nhu cé vi thé tét hon so véi cac nghé siluu
dién qudc té trong viéc ndm bat nhu cau nay & quy mé I16n. Mac du muc dé g&n két manh mé,
nhu cau van nhay cam vé gia khi 58% nguai ham md trong khao sat Gen Z K-pop trich dan gia vé
la yéu t6 can nhac mua hang chinh. Dua trén téng hop clia ching téi (Phu luc 4), cac budi hoa
nhac quéc té tai Viét Nam thudng co muc gia san cao hon (trung binh 81 USD cho vé tiéu chuén
th&p nhat). Nguac lai, cac budi hda nhac trong nudc co pham vi gia rong hon, vai cac muc gia nhap
canh thap hon (trung binh 34 USD cho hang veé thap nhat - thap hon 58% so vdi gia vé cla cac
budi hoa nhac quéc t€) giup chung dé ti€p can hon vdi thi trudng dai chung, trong khi van gitr
dugc kha nang tang doanh thu thdng qua hang vé cao cép. M&t md hinh tuong tu cling thay ré &
hang hoa: cac san phdm gén lién vai nghé siva budi hoa nhac trong nudc thudng dudc cung cap
& cac muc gia phai chang hon (trung binh 7 USD cho mat hang co gia thap nhat nhu thé, gia da,
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cdc - thap hon 56% so véi hang hoa quéc té/K-pop), trong khi hang hoa lién quan dén quoc té/K-
pop cO muc gia cao hon dang k& (trung binh 16 USD cho mat hang co gia thap nhét).

Du dia rdng I6n cho tang trudng chi tiéu giai tri cia Viét Nam. Chi tiéu tiéu dung cua Viét Nam
cho giai tri va thu gidn hién chi & muc 1,4% GDP binh quan dau ngudi, thap hon nhiéu so véi cac
nudc trong khu vuc & mic khoang 2-3%, cho théay du dia md rong dang ké. Véi viéc Viét Nam vugt
qua ngudng GDP binh quan d4u ngusi 5.000 USD, chung téi tin réng day co thé 1a mot diém bung
phat nai chi tiéu khong thiét yéu chuyén dich mang tinh co cdu hon sang cac hoat dong giai tri.
M6t mé hinh tuong tu da dugc quan sat thay & Trung Quéc: sau khi GDP binh quan dau ngudi vuot
5.000 USD vao déu nhiing nam 2010, ty trong chi tiéu cho gidi tri da tang tU khoang 2,5% nam
2000 lén knoang 3,4% vao nam 2025.

Hinh 23: Chi tiéu giai tri so véi GDP binh quan dau ngugi tai cac qudc gia Chau A
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Nguén: Ngan hang Thé gidi, IMF, LHQ, Eurostat, Vietcap t&ng hgp

Su ua chudng ngay cang tang cla ngudi tiéu dung déi véi ndi dung/nghé sitrong nuéc va van
héa than tugng dang phat tri€n nhanh chéng cling ¢ qua trinh chuyén dich cta nganh sang
ma hinh khai thac thuong mai D2C sau sic hon. Ngon ngi va ban sic van hda riéng biét cla
Viét Nam tao ra rao can gia nhap tu nhién déi vai cac doi thd nudc ngoai, cho phép cac nha san
xuat trong nuaGc thu hut su chu y cla khan gia va ma réng quy mé hiéu qua hon. Ngoai ra, su gan
gUi va dé tiép can gilra nghé si Viét Nam va ngudi ham mé giup duy tri muc dé tuong tac cao, voi
cac diém cham thudng xuyén thong qua tuong tac trén mang xa hoi, cac su kién do nhan hang tai
trg, budi hoa nhac va cac chuang trinh, ciing c6 long trung thanh clia ngudi ham mo va cac hoat
doéng fandom lién tuc. Bong thdi, van hoa than tugng dang ma rong, dugc cing cb bdi cac cong
déng ngudi ham md gén két cao cung cap ca su hd trg vé méat tinh than Ian tai chinh, dang thuc
déy qua trinh khai thac thuong mai trén nhiéu diém cham. Bang chu y, cac hoat déng do ngudi
ham mo dan dat nhu chién dich bang quang cao LED, du an sinh nhat va cac su kién ho trg dugc
t6 chuc (vi du: xe dé &n) dang ngay cang pha bién, phan anh mét nén kinh té nguai ham mé co
cAu truc va dé khai thac thuong mai hon, tuong tu nhu cac thj trudng than tugng trudng thanh
hon.

Suc hat ban dau trén toan cau dang bat dau dinh vi ndi dung va nghé siViét Nam nhu tai san
tri tué co thé xuat kh3u véi muc dd lién quan ngay cang tang trong khu vuc. Viéc gia tang dau
tu vao cac san phdm chét lugng cao hon trong &m nhac, phim anh va cac trai nghiém truc ti€p
dang nang cao nang luc canh tranh cla ndi dung Viét Nam & ca trong nudc va quéc té. Chung toi
dang thdy nhiing su xac nhan ban dau thong qua cac hop tac quac té (vi du: Son Tung M-TP vai
Snoop Dogg), luu dién nudc ngoai (vi du: Anh Trai Say Hi tai Las Vegas, My), su céng nhan trong
céac cudc thi toan cau (vi du: Buc Phuc gianh chién thang tai Intervision Song Contest 2025 &
Nga), va phan phéi quéc té (vi du: M&t Biéc ra rap trén toan cau).
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Chinh sach da tré nén hd trg han, véi cac nganh céng nghiép van héa dugc dinh vi la mét
dong lyc kinh té

Thang 1/2026, B Chinh tri da thong qua Nghi quyét 80 vé phat tri€n van héa, nang tam van
hoa thanh mot tru ct cla phat trién qudc gia va dat muc tiéu cho cac nganh cong nghiép van
héa dong gop 7% GDP vao nam 2030 va 9% vao ndm 2045. Bang chu y, muc phan b6 ngéan sach
nha nudc téi thiéu cho cac hoat ddng van héa ducc dat & muc 2%, vugt muc cao nhat trong lich
s lakhoang 1,7%.

Thang 11/2025, Tha tudng Chinh pha da phé duyét Quyét dinh 2486, trong do néu rd chién
lugc phat tri€én cdng nghiép van hoa dén ndm 2030, tam nhin dén ndm 2045, bao gém:

- Pat muc tiéu tang trudng gia tri nganh céng nghiép van hda & muc 10%/nam dén nam 2030.

- P&t muc tiéu tang trudng gia tri xuat kndu van hoa & muc 7%/nam dén nam 2030, uu tién thi
trudng trong nuUGC va cac khu vuc nusc ngoai co déng dao cong déng ngudi Viét; sau do ma réng
quy Mo toan céu voi téc dé tang trudng 9% vao nam 2045.

- Phat trién 5-10 thuong hiéu van hoa quéc gia co kha nang canh tranh toan cu.
Paéi véi nganh MSE, chién lugc nay bao gébm mét s6 diéu khoan lién quan, bao gém:

- Xay dung céac chinh sach thué phu hgp cho cac doanh nghiép va nha tai trg tham gia san xuét
am nhac va t8 chuc su kién, bén canh cac co ché hd trg nhu cai thién quyén tiép can dia diém,
tang cudng cac diéu kién an ninh va an toan dé tao diéu kién cho cac su kién quy mé Ion.

- Khuyén khich va hd trg cac doanh nghiép va nha san xuat &m nhac déau tu vao dao tao trong
nuac hodc hap tac vai cac t6 chiic quac té uy tin dé phat trién nghé siva ban nhac Viét Nam, trang
bi cho ho chuyén mén nghé nghiép, ky nang va nhan thuc thi trusng can thiét dé canh tranh quéc
té.

Quyét dinh 2486 cling dé ra mét 16 trinh cac sang kién phap ly dé hé trg su phat trién dai han cla
cac nganh cong nghiép van hda. Cac dé xuét chinh bao gom: (1) Luat vé Nghé thuat Bigu dién (du
thao du kién dugdc xay dung trong giai doan 2026-2030), (2) chuong trinh phat trién nganh giai tri
(2025-2026), (3) mo hinh thi diém cho cac t6 hgp ca sé ha tang van hoa va sang tao tai cac thanh
phé I6n (2026-2030), va (4) chuong trinh phat trién nguén nhan luc chat lugng cao cho cac
nganh cong nghiép van hoa (2026-2030). Nhin chung, méac du khung chinh sach cua Viét Nam
cho phat trién céng nghiép van hoa van dang & giai doan dau, chung téi cho rang cac bién phap
nay cho thay dat nudc dang tién tdi giai doan xay dung nganh céng nghiép co cau truc han, diéu
nay cudi cung sé tao diéu kién thuén Igi cho su phat trién clia nganh.

Hinh 24: Cac muc tiéu cua Chinh phu vé nganh céng nghiép van héa

STT Chitiéu Muc tiéu tang trudng binh
quan hang nam (2026-2030)
1 Tang trudng GDP =10%
- Trong do: Tang trudng cac nganh cong nghiép van
hoa (Truyén thong, Giai tri, Thu gian) 10%
+ Gid tri xuat kh&u van hda 7%
+ Ty trong lao ddng trong téng luc lugng lao ddng
quéc gia 6%
+Chingéan sach Nha nudc cho cac hoat dong van
hoa = 2%
2 Muc tiéu déng gop vao GDP dén nam 2030 7%
3 Muc tiéu déng gop vao GDP dén nam 2045 9%

Nguon: Quyét dinh 2486, Nghij quyét 80, Vietcap t8ng hop. Luu y: Nganh céng nghiép van hoa bao gom dién
anh; my thuat, nhiép anh va trién Iam; nghé thuat biéu dién; phan mém va giai tri ky thuat s (tro chai dién
t); quang cao; thi cong my nghé; du lich van hda; thiét k€ sang tao; phat thanh va truyén hinh; va xuét ban,
in &n, phat hanh.
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Luat S& hitu tri tué slra déi (cé hiéu luc tirngay 1/4/2026) danh dau budc chuyén dich turbao
hd quyén sé hitu tri tué sang hudng tai san hoa va khai thac thuong mai tai san tri tué. Cac
quy dinh dang chu y tac déng dén cac cong ty truyén théng va gidi tri bao gom:

- CoNng nhéan tai san tri tué la tai san co thé tai chinh hda: Chinh thic coi bang sang ché, ban
quyén, nhan hiéu va cac quyén lién quan 14 tai san kinh té co thé dinh gia, chuyén nhugng va ghi
nhan trong s dang ky tai san, hé tro cac doanh nghiép strdung réng rai hon cac tai san vo hinh.

- Céac co ché tai chinh dya trén tai san tri tué: Cho phép cac chd sé hiu thé chdp quyén sé hiu tri
tué lam tai san ddm bao cho cac giao dich tai chinh, tuan theo cac thu tuc dang ky va dinh gia (cac
phuong phap dinh gia chinh: phuong phap thu nhap, phucng phap chi phi, phuong phap so sanh).

Co sé ha tang dang dudc trién khai phat trién d€ giai quyét tinh trang thiéu hut dia diém t&
chirc van héa. Viét Nam hién dang thi€u cac dia diém cé kha nang té chiic cac sukién céd suc chla
I6n. S&n van dong Quéc gia My Dinh vai stic chia khoang 40.000 chd ngdi ludn trong tinh trang
qua tai trong cac budi hda nhac 16n. Ba du an mai du kién hoan thanh trong giai doan 2028-2031
bao gébm: San van déng Tréng Béng (135.000 chd ngdi, Ha Néi), San van déng Quéc gia Rach
Chiéc (70.000 chd ngbi, TP.HCM) va San van déng PVF (60.000 chd ngdi, Hung Yén), cung nhau
giai quyét tinh trang thiéu hut dia diém t6 chuc.

Hinh 25: K& hoach md rdng cd sé ha tang ho trg

SVD Tréng Béng SVD Quéc gia Rach Chiéc SVD PVF

o Dia di€m: Hung Yén (giap Ocean Park)

e Dia di€m: Khu D6 thi Thé thao Olympic
(Ha Noi)

« Suic chira: 135.000 chd ngoi

» Trang thai: Bang xay dung (khai cong
ngay 19/12/2025)

« Du kién hoan thanh: Thang 8/2028
 Chu dau tu: Vingroup (HOSE: VIC)

e V&n dau tu: 925 nghin ty déng cho toan
bo Khu D6 thi Thé thao Olympic

» Dac diém: bugc thiét ké cho cac sukién
thé thao quéc té€ I6n (vi du: Asian
Games/SEA Games) va dudc dinh vi la
khu lién hgp thé thao qudc gia tiéu biu.

« Dja diém: TP.HCM

« Stic chira: 70.000 chd ngoi

¢ Trang thai: Dang xay dung (khdi céng
ngay 15/1/2026)

« Du kién hoan thanh: 2030-2031

« Chu dautu: Ving Tau Sun (céng ty con
cua Sun Group)

« V&n dau tu: 145 nghin ty dong

 Dac diém: Dy kién 1a san van dong quéc
gia da ndng c6 kha nang t& chuc cac tran
d&u bong déa va cac sy kién gidi trilon.

« Stic chira: 60.000 chd ngoi

e Trang thai: Bang xay dung (khai cong
ngay 19/10/2025)

« Du kién hoan thanh: Quy 2/2029

» Chu dau tu: B4 Cong an

« V8n dau tu: Chua co thong tin

« Dac di€m: Dy kién la san van dong da
nang hién dai dugc thié€t k& cho cac tran
d&u bong da quéc té va cac su kién quy
mo 16N v&i co s vat chat tiéu chudn FIFA.

Nguén: Truyén théng trong nudc, Vietcap tdng hgp (hinh anh 1a mé hinh do Al khdi tao dya trén dé xuat thiét
ké cladu an)

Két qua hoat déng kinh doanh qua cac nam

K&t qua tai chinh giai doan 2023-2025 phan anh budc chuyén dich co cau hudng tdi gia tri
cao hon trén mdi chuong trinh, dugc thuc day bdi su thay déi trong van hanh sang cac noi
dung "bom tan". S6 lugng chuong trinh giam tu 8 vao ndm 2023 xudng con 5 vao ndm 2025 khi
DatVietVAC chuyén dich san xuét ti cac dinh dang quy mé nho va trung binh sang cac chuong
trinh "bom tan". Su chuyén dich nay da lam tang dang ké gia tri khai thac thuong mai trén moi
chuong trinh vi cac tai san tri tué "bom tan” c6 thé dugc khai thac thuong mai vugt ra ngoai phan
phoi chuong trinh, théng qua cac su kién tryc ti€p, khai thac ban quyén & budn ban san pham
gan Vi tai san s hu tri tué. Theo do, doanh thu trén mdi chuong trinh clia mang ndi dung da
tang trudng vdi téc do CAGR 35% trong giai doan 2023-2025. Trong giai doan 2022-2025, céng
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ty da t6 chuic 13 budi hda nhac cho cac chuong trinh bao gém Rap Viét, Anh Trai Say Hi, Em Xinh
Say Hi, Ca STMé&t Na va Song, vai téng s6 ve ban ra dat khoang 318.000. Ngoai cac budi hoa nhac
trong nudc, DatVietVAC da cap phép cho mot doi tac Hoa Ky t6 chuc hai budi hoa nhac Anh Trai
Say Hi tai Las Vegas, ban dugc téng cdng khoang 13.000 vé trong nam 2025 va tao ra doanh thu
khai thac ban quyén gan vdi tai san s hiu tri tué. Dong thai, cong ty da ma rong danh muc nghé
sTquan ly thuong mai lén khoang 100 ngudi vao cudi nam 2025. Gia tri thuong mai clia nhiing nghe
sTnay da tang lén dang ké, vdi gia tri hgp dong thuong mai tang trudng vai téc do CAGR 77% trong
giai doan 2023-2025, dic biét la sau khi ho tham gia cac chuong trinh "bom tan". T6ng hop cla
chung t6i cling cho thay sy gia tdng manh mé trong lugt tim ki€m trén Google doi véi cac nghé st
nhu HIEUTHUHAI, Quang Hung MasterD, Duong Domic va RHYDER sau khi ho xuét hién trong
chuong trinh Anh Trai Say Hi (Phu luc 5).

Su thay déi trong van hanh nay da cai thién co cidu doanh thu véi sy déng gép I6n hon tu
mang ndi dung cé bién Igi nhuan cao hon. Bugc hé trg bai viec ma réng sang cac su kién truc
ti€p, khai thac ban quyén va budn ban san pham gan vai tai san sé hiu tri tué, dong gop doanh
thu clia mang ndi dung da tang 1én 47% vao nam 2025 (so vGi 43% nam 2023). Trong cung ky,
mang dich vu truyén thong giam tU 57% xudng con 53% doanh thu. Sy thay déi co cau nay réat
quan trong vi mang ndi dung co tiém nang khai thac thuong mai va bién Igi nhuén cao hon so Vi
mang dich vu truyén théng.

Mang ndi dung: Téng trudng doanh thu ngay cang dudc dan dat béi khai thac thuong mai
D2C séu rdng hon. Doanh thu D2C (bao gom su kién truc ti€p va khai thac ban quyén & budn ban
san pham gan vai tai san s6 hiiu tri tué) tang trudng vai téc dé CAGR 64% trong giai doan 2023-
2025, dan dau bai téc dd CAGR 44% cla sukién truc tiép va 361% clia khai thac ban quyén & buén
ban san pham gan vai tai san s hiu tri tué. Doanh thu su kién truc tiép dugc hé trg bdi doanh thu
tai trg t6 chuc hoa nhac, trong khi khai thac thuong mai ban quyén & buén ban hang hoa gén vai
tai san sd hliu tri tué dugc hudng |gi ti doanh thu nhuang quyén, bao gom viéc ban quyén t& chic
hoa nhac cho Anh Trai Say Hi cho mét doi tac My. Doanh thu ti quan ly nghé sicling tang trudng
nhanh chong vdi tac dd CAGR 80% trong giai doan 2023-2025, dugc hd tro bai toe dé tang trudng
CAGR 77% trong gia tri hgp dong thuong mai. Trong khi do, cadc mang kinh doanh truyén thong
ching lai. Su sut giam doanh thu phan phoi néi dung chuong trinh da dan dén muc sut giam 22%
CAGR trong doanh thu tai trg san xuat va phan phéi ndi dung chuaong trinh, mac du doanh thu tai
trg van 8n dinh. Mang kinh doanh van hanh kénh truyén hinh sut giam vai téc dd CAGR 27% trong
b6i canh thi trusng quang cao truyén hinh yéu kem, dac biét 1a do chi tiéu cho quang céo cla cac
cong ty hang tiéu dung nhanh (FMCG) giam sau cac thay ddi quy dinh anh hudng dén cac kénh
thuong mai truyén théng (vi du: quy dinh phat hanh héa don va thay dgi vé chinh sach thué doi
vGi hd kinh doanh).

Dich vu truyén thdng: Cac dinh dang quang céo truyén théng chiu ap luc trong b8i canh ngan
sach quang cao chuyén dich sang dich vu giai phap influencer marketing. Doanh thu mang tu
van k& hoach truyén théng & mua ban thdi lugng quang cao giam vai téec dé CAGR 2%, trong khi
doanh thu quang cao ngoai trai giam véi téc dd CAGR 18%, phan anh ap Iuc lién tuc doi vai cac
dinh dang quang cao truyén théng. Nguac lai, dich vu gidi phap influencer marketing b&t dau dong
gop tu nadm 2024, véi doanh thu tdng manh 402% YoY vao nam 2025 tu muc nén thap, ducc thic
d&y bdi ca tang trudng thij trudng va gianh thém thi phan. Diéu nay cho thay su tai phan bé ngan
sach quang cao co tinh ca cdu husng téi cac giai phap tiép thi dua trén stc anh hudng clia nghé
sTva giai phap ti€p thi trén nén tang ky thuat s6 co ROl cao han.
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Hinh 26: Doanh thu thuén giai doan 2023-2025

Hinh 27: Co cau doanh thu theo cac mang kinh doanh chinh

3,398

3,058

2023

2024 2025 1%

Cac khoan khac va khau trrdoanh thu 05%

m Mang dich vu truyén thong 14%
m Mang ndi dung

3,196 — m Dichvu quang cado
- ngoai trai
Giai phap influencer
marketing
Tuvan KH truyén
théng & mua ban thoi
lugng quang cao
‘Kinh doanh van hanh
kénh truyén hinh
Khai thac ban quyén &
B budn ban san phdm gén
Vi tai san s hu tritué

55% 48%

53%

5% 8%

= Quan ly nghé st

Tai trg t6 chuc va ban
vé sukién truc tiép
21%

Tai trg SX va phan phéi
ndi dung chuong trinh

+ Doanh thu thuén (ty déng) 2023 2024 2025

Nguén: DatVietVAC, Vietcap

Hinh 28: Bién LNG trong 2023-2025

Bién Igi nhuan mé rdng nhd co cau doanh thu tét hon va sy cai thién bién Igi nhuéan gép &
tung mang. Bién Igi nhuan gop cai thién 4,0 diém % YoY 1én 23,5% vao nam 2025, dugc ho trg bdi
(1) mang ndi dung véi bién Igi nhudn cao da tang ty trong dong gop doanh thu 1&n 47% vao ndm
2025 (tU 42% vao nam 2024), (2) bién Igi nhuan gdp clia mang ndi dung tang 3,0 diém % YoY 1én
40,0%, va (3) bién Igi nhuén gdp cla dich vu truyén thong tang 1,8 diém % YoY 1én 7,9%. Bac tinh
bién Igi nhuéan cao clia mang ndi dung dugc thuc déy bdi su dong gop ngay cang tang tu doanh
thu khai thac thuong mai D2C c6 bién Igi nhuan cao (su kién truc tiép, khai thac ban quyén & budn
ban hang hda gan vai tai sén s& hiu tri tué) . Trong khi dich vu truyén théng van co bién Igi nhuan
tha&p hon do canh tranh gay gét trong linh vuc tu van ké hoach truyén thdng & mua ban thai lugng
quang cao, bién Igi nhuan gop mang dich vy truyén théng da mad réng 1,8 diém % YoY vao nam
2025, mdt phan nhd co ciu doanh thu tot hon vai su dong gép ngay cang tang tu cac dich vu gidi
phap influencer marketing.

Céc ty sé kha nang thanh toan lanh manh véi miic don bay tdi thi€u va vi thé tién mat rong.
DatVietVAC co ty 1& ng rong trén von chui s6 hiiu am (-0,3 vao ndm 2023; -0,2 vao nam 2024; -0,5
vao nam 2025) do cdng ty co vi thé tién mat rong va chi duy tri mot muc ng vay ngan han khiém
tén, chu yéu cho myc dich vén luu dong ngan han.

Hinh 29: Chi s& ng rong/Vén CSH 2023-2025

40.8% 37.0% 40.0%
@O— ' .
e s -19.2%
22.4% 23.5%
19.4% -32.7%
1.7% 6.1% 7.9%
F . —. -53.5%
N
2023 2024 2025 2023 2024 2025
- Bién LN a6p nbi duna == Bién LN gop dich vy truyén
Bién LN gop téng hop théng

Nguén: DatVietVAC, Vietcap
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Su cai thién chat lugng cuia ROE va ROA trong ndm 2025 dudgc thic day béi su mé rdng clia
bién Igi nhuan rong. ROE tang 5,9 diém % YoY Ién 40,8% trong nam 2025, chu yéu nhd vao viéc
bién Igi nhuan rong tang 1,3 di€ém % 1én 11,5%. Trong khi dé, vong quay téng tai san duy tri 6n dinh
& muc 1,6 1an, va don bay tai chinh tang nhe tu 2,118n 1&n 2,2 18n. Ngoai ra, ROA cai thién 1,6 diém

% YoY 1én 18,2% trong nam 2025, nhd vao viéc néng cao bién Igi nhuén rong.

Hinh 30: Phan tich Dupont vé ROE trong ndm 2025

ROE Bién LN rong Doanh thu/tai san trung binh| x Taisan trung ttthCSH
trung binh
45% 12% - 17X ~ 2.3x A
40% 1% - 1.6x A 2.2x -
35% 10% 1.6Xx 21X 1
30% 9% 1.6x 2.0x
2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025
Nguén: DatVietVAC, Vietcap
Hinh 31: ROE & ROA trong giai doan 2024-2025
40.8%
34.9%
16.7% 18.2%
2024 2025
ROE = ROA

Ngudn: DatVietVAC, Vietcap
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Tri€n vong: Tang trudng Igi nhudn manh mé nhé chuyén dich
sang khai thac thuong mai D2C c6 bién Igi nhuan cao hon

Hinh 32: Du bao cla Vietcap

Ty déng 2025 Dubao Dubdao Dubao Dubdo 2027 CAGR2025- Nhandinh cua Vietcap
2026 2026 YoY 2027 YoY 28

Doanh thu thuén 3.196 3.370 5% 3.561 6% 7% * Chl yéu dugc thic ddy bdi sy tang trudng cla
mang nodi dung, bu dép mdt phan bai sy sut gidm
lién tuc cla mang dich vy truyén théng.

Mang ndi dung 1.494 1.813 21% 2.142 18% 18% *Khaithac thuong mai D2C sauréng honthdng qua
cac sy kién tryc tiép, khai thac ban quyén & buén
ban s&n phdm gén véi tai san s& hiu tri tué, cing
nhu doanh thu quan ly nghé si dang tang trusng.

Tai trg san xuét va phan 460 483 5% 507 5% 5% *Bugc ho trg bdi doanh thu tai trg chuong trinh bén
phéindi dung chuong trinh viing, bu dap mdt phan bdi doanh thu phan phéi noi

dung chuong trinh yéu hon.

* Chung téi gia dinh s6 lugng chuong trinh dat 7/7/8
chuong trinh mdi nam trong giai doan 2026/27/28
S0 vGi ndm chuaong trinh vao ndm 2025 (Phu luc 1).

Taitrg t6 chuc vabanvé 341 477 40% 572 20% 25%  *Pugc thuc ddy bai doanh thu taitrg té chuc sukién

cac sukién tryc tiép truc ti€p va doanh thu ban vé cho cac sukién nay.
*Chuing toi gia dinh co1an lugt 10/26/29 sukién truc
tiép trong nam 2026/27/28 so vai sau sy kién vao
nam 2025 (khéng bao gém cac budi hda nhac ma
DatVietVAC nhugng quyén cho cac bén khac té
chuc) (Phuluc1).

Quanly nghé si 443 620 40% 805 30% 30% * bugc thuc ddy bdi gia tri hgp déng thuong mai

tanglén.

Khai thac ban quyén & budn 118 112 -5% 140 25% 14% * Sy sut giam trong nam 2026 so v4i nam 2025 phan
ban san pham gan voi tai san s anh gia dinh doanh thu khai thac ban quyén thap
hQu tri tué hon. Chung t6i ky vong mang nay sé phuc hoi vao

nam 2027, dugc hd trg bdi doanh thu tiém nang tu
nhugng quyén tai san s& hiu tri tué clia thuong
hiéu Va Tru Say Hi.

Kinh doanh van hanh kénh 13 102 -10% 97 -5% -7% * Nhu cau yéu déi véi quang cao trén phuong tién
truyén hinh truyén théng dai chdng.

Khac 20 20 0% 20 0% 0%

Dich vu truyén théng 1.678 1.557 -7% 1.419 -9% -5% * Tiép tuc thu hep chd yéu do nhu cau yéu hon doi
vdi dich vy tu van ké hoach truyén théng & mua ban
thai lugng quang céo, bu dép mot phan bdi tang
trudng trong cac giai phap IM trong béi canh thay
d6i mang tinh co cau trong ngan sach quang cao.

Tuvan ké hoach truyén 1.543 1.389 -10% 1.292 -7% -6% * Su sut gidm phan anh nhu cau yéu déi véi quang
théng & mua ban thdi lugng c4o thdng qua phuong tién truyén thong dai ching.
quang cao

Dich vuy giai phap Influencer 62 98 60% 128 30% 39% *Dudc hd trgbdi suchuyén dich dang diénra tucac
Marketing kénh tié€p thi truyén théng sang cac giai phap IM cd

ROI cao hon.

Dich vu quang céo ngoai 74 70 -5% 0 N.M. N.M.  * Nhu c8u yéu déi voi OOH truyén thong trong nam

troi 2026. Khéng con ghi nhan doanh thu OOH tU ndm
2027 do cac cam két lién quan dén viéc tach mang
kinh doanh OOH (tai cau trdc cong ty vao cudi ném
2025).

Lgi nhuan gép 750 839 12% 960 14% 12%

Chi phiban hang -7 -9 17% -10 15% 12%

Chi phi quan Iy DN -297 -347 17% -399 15% 12%

LN tur HDKD 445 483 8% 551 14% 12%

LNTT 474 522 10% 594 14% 13%

LNST 379 418 10% 475 14% 13%

LNST sau IgiichCDTS 366 403 10% 458 14% 13% * bugc thuc déy bdi tang trudng doanh thu manh
mé cla mang ndi dung va muc tang trong bién Igi
nhuén gép hgp nhat.

Bién LN gop 23,5% 24,9% 1,4di€ém % 27,0% 2,1diém % * Co cau doanh thu dugc cai thién vdi su dong gop
cao hon tu mang ndi dung.

Bién LN tU HDKD 13,9% 14,3% 0,4 diém % 15,5% 1,1diém %

Bién LN rong 11,5% 1,9% 0,5diém % 12,9% 0,9diém%
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Chuyén dich sang khai thac thuong mai D2C c6 bién Igi nhuan cao hon dé thuc ddy CAGR cua
LNST sau Igi ich CDTS dat 13% trong giai doan 2025-28. Chung t6i dy bdo doanh thu tu khai
thac thuong mai D2C sé& tang trudng véi CAGR 22% trong giai doan nay, dugc hé trg boi cac yéu
t6 thuan Igi cla nganh va vj thé canh tranh manh mé cuia DatVietVAC. Chung téi ky vong tang
trudng sé dugc dan dat bdi doanh thu su kién truc ti€p (CAGR 25%) va khai thac ban quyén &
budn ban san pham gén vai tai san sé hitu tri tué (CAGR 14%). Biéu nay sé ddy nhanh qua trinh
chuyén dich ca céu sang mang ndi dung co bién Igi nhudn cao han, vdi ty trong déng gop doanh
thu tang tl 47% nam 2025 [én 63% vao nam 2028. Clng vai dé, ca cau doanh thu tét hon sé thuc
d&y bién lgi nhuan gép t8ng hop ma réng trung binh 1,2 diém % maoi nam, tU 23,5% nam 2025 1én

27,2% vao nam 2028.
Hinh 33: Du bao cd ciu doanh thu cua Vietcap Hinh 34: Du bao bién LN gop & bién LN tur HDKD cla Vietcap
60% 63% 27.0%  27.2%
54% 03.5% 24.9%
42%  BI% 19.4%

15.5% 16.1%

13.9% 14.3%
ﬁ 39% 33% 34% 11_50/0/_/

21%
2024 2025 2026F  2027F  2028F 2024 2025 ~ 2026F  2027F  2028F
Mangndidung Bién LN gop t8ng hop
——Mang dich vy truyén thong Bidn LN 1 HBKD

—Khai thac thuong mai D2C

Nguén: DatVietVAC, Vietcap (doanh thu khai thac thuong mai D2C bao gém su kién truc ti€p va doanh thu khai thac ban quyén & budn ban san
ph&m gén vai tai san sé hu tri tué)

So sanh cac cong ty cung nganh
Cac cong ty cung nganh trong khu vuc

Hinh 35: Cac cong ty cung nganh trong khu vuc
Quéc gia GTVH DT YoY LNST YoY Bién

(triéu  thuan (%) truot (%) LN tur
USD) truot (triéu HBKD
(triéu USD)
USD)
HYBE 352820 KS Han Quéc 7.573 1.865 17,5 -167 N/A 1,9 -17.8 -7,3 -4,3 N/A 26,3
SM Entertainment 041510KQ Han Quéc 1.462 827 18,7 244 N.M. 15,6 -36,7 41,7 20,3 6,2 15,4
JYP Entertainment 035900KS Han Quéc 1.521 578 36,6 13 64,2 18,9 -50,8 29,2 21,0 13,0 16,6
YG Entertainment 122870 KQ Han Quéc 701 384 49,5 26 99,3 13,1 -42,1 7.4 4,7 27,8 16,1
One Enterprise ONEE TB ThaiLan 198 223 9,6 14 7,0 6,5 -12,4 54 3,9 14,1 13,0
Cube Entertainment 182360 KS Han Quéc 14 61 N/A -4 N/A -8,3 -23,7 -3,3 -2,0 N/A N/A
GMM Grammy GRAMMY TB  Thailan 94 177 -4,8 -2 N/A 1,7 12,7 -1,5 -0,8 N/A N/A
Mono Next MONO TB ThaiLan 98 45 -19,1 -13 48,2 -23,7 N.M. N.M. -15,5 N/A 4.7
YeaH1 Group YEG VN Viét Nam 75 64 61,1 3 -33,2 0,5 -5,2 4,2 3,2 24,0 N/A
Workpoint WORK TB ThaiLan 48 63 -11,2 -1 89,1 -11 -26,0 -0,5 -0,5 N/A 34,8
Entertainment
Trung binh 1.188 429 17,5 21 45,8 2,5 -22,5 8,4 3,0 17,0 18,1
Trung vi 156 200 17,5 1 56,2 1,8 -23,7 4,2 1,4 14,1 16,1
DatVietVAC Viét Nam N/A 122 -6,0 13,9 6,1 13,9 -53,5 40,8 18,2 N/A N/A

Nguon: Cong b théng tin cac céng ty, Vietcap t8ng hop (di liéu tinh dén ngay 20/04/2026)
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Chung t6i so sanh DatVietVAC véi cac cong ty cung nganh trong khu vuc tham gia vao linh
vuyc san xudt va khai thac thuong mai ndi dung, hoat dong tai cac thi trudng cé mé hinh tiéu dung
giai tri tuong déng vai Vit Nam. Nhom cac céng ty so sanh cla chung téi bao gém 10 doanh
nghiép: mdt cong ty tai Viét Nam, nam cong ty tai Han Quoc va bén cong ty tai Thai Lan (xem chi
tiét vé bon cong ty I6n nhat nganh M&E Han Quéc trong Phu luc 6).

DatVietVAC ndi bat trong sé cac cdng ty cung nganh trong khu vuc véi ty suat sinh I8i cao
hon. Nam 2025, cdng ty bdo cao bién Igi nhuén hoat dong dat 13,9% va ROE dat 40,8%, vugt xa
muc trung binh cla nhom so sanh 1an luat 14 2,5% va 8,4%.

Nhom céc cdng ty cling nganh trong khu vuc hién dang giao dich & murc P/E du phdng trung
vitrung binh 3 ndm 14 17,9 Ian. Trong giai doan 2023-2025, hé sé dinh gia clia nhdm so sanh cho
thay dé nhay cam cao déi vai da tang truang Igi nhuén. Vao dau nam 2023, P/E du phong trung vi
cl@ia nhom so sanh da tang manh 1én muc 25-26 1an, tién sat vung +2 dé 1éch chusn (24,9 1an);
chung t6i cho réng diéu nay la do nha dau tu ky vong su phuc héi trong két qua kinh doanh, dugc
hé trg bdi ky vong vé su héi sinh clia cac hoat déng giai tri sau dai dich. Su lac quan nay dé ducc
ki€m chiing mot phan khi ndm 2023 ghi nhan tang trudng doanh thu manh mé (nhém so sanh Han
Québc +26% YoY, nhom Thai Lan +6% YoY) va tang trudng Igi nhuén t& HDKD manh mé trong s6
cac coéng ty Han Quéc (+41% YoY). Tuy nhién, dinh gia da giam manh t& muic 24-25 1an vao gita
n&m 2023 xudng con 14-15 1an vao dau ndm 2024, tién gan dén vung -1dd 1éch chuén (14,6 1an)
do ky vong vé Igi nhuan suy giam. Trong ndm 2024, cac cong ty Han Quéc ghi nhan tang trudng
doanh thu -4% YoY va tang trudng Igi nhuan tu HBKD -44% YoY, trong khi cac cong ty Thai Lan
chungkién doanh thu gidm -11% YoY va Igi nhuén ti HDKD -77% YoY. Dinh gia da phuc hoi vao cudi
n&m 2024 dén dau nadm 2025, véi P/E du phong trung vi clianhdm so sanh héi phuc vé husng vang
+1d6 léch chudn (21,5 1an) khi ky vong vé Igi nhuan 8n dinh trd lai. Su phuc hoi nay phan anh tam
ly thi trudng dugc cai thién trong béi canh tang trudng doanh thu héi phuc vao nam 2025 (Han
Qubc +8%, Thai Lan +19%), cung vdi su héi phuc manh mé vé EBIT doi vai cac cong ty Thai Lan va
muc sut giam Igi nhuan tu HEKD khiém tén hon & cac céng ty Han Qudc so vdi su sut giam manh
trong nam 2024. Dén dau nam 2026, P/E du pndng clia nhom so sanh da binh thudng hoa vé muc
khoang 16 1an. Chung t6i tin réng diéu nay cho thay thi truang hién dang phan anh ky vong vé muc
tang trudng Igi nhuan vua phai.

Hinh 36: P/E du phdng trung vi trung binh 3 ndm cda cac céng ty cung nganh trong khu vuc

——P/E trung vi cla nhdém so sanh —— P/E trung vi 3 ndm ctia nhdm so sanh
(%) +1d6 Iéch chuén +2 dd léch chuan
-1d6 léch chuén —-2d06 léch chuén
26
A 24 8x

1% N

o W N g
] A '”Jd W kw. 14.5x
T ™

14 A ¥
12+
11.0x
10
TO4/23 T10/23 TO4/24 T10/24 TO4/25 T10/25 TO4/26

Nguon: Bloomberg, Vietcap tdng hgp (Loai tri YEG do thi€u dir liéu; sé liéu tinh dén ngay 20/4/2026)
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Hinh 37: P/E du phdng trung vi trung binh 3 ndm cua cac cdng ty cing nganh trong khu vuc
s0 vGi tong LN tU HDKD hang quy

(x) T6ng LN tUHDKD cianhom ~ ——P/E trung victianhém  trUSD
30 1 S0 sanh - Phai S0 sanh - Phai - 180

- 150
25 -

- 120
20 A - 90

- 60
15

- 30
10 0

TO4/23 T10/23 TO4/24 T10/24 TO4/25 T10/25 TO4/26

Nguon: Bloomberg, Vietcap tdng hgp (Loai tri YEG do thi€u di liéu; s6 liéu tinh dén ngay 20/4/2026).

Hinh 38: T6ng tang trudng doanh thu, téng trudng LN tu HDKD, bién LN ti HDKD tdng hap
cua cac cdng ty cing nganh trong khu vuyc giai doan 2022-2025

2022 2023 2024 2025
Céng ty cung nganh & Han Quéc
T6ng tang trudng doanh thu 22% 26% -4% 8%
T8ng tang trudng LN tU HDKD 24% 1% ~44% -5%
Bién LN tu HDKD téng hap 13,7% 15,3% 8,9% 7,9%
Codng ty cung nganh & Thai Lan
T6ng tang trudng doanh thu 19% 6% -11% 19%
Téng tang trudng LN tu HBKD 6% -54% -77% 188%
Bién LN ti HPKD t6ng hop 9,8% 4,2% 11% 2,6%

Nguén: Bloomberg, Vietcap tdng hgp

Hinh 39: T6ng doanh thu, tdng LN tir HDKD, bién LN tU HPKD  Hinh 40: Téng doanh thu, téng LN tir HDKD, bién LN ti HDKD
cla céc céng ty cung nganh tai Han Quéc giai doan 2022-2025 cua cac cdng ty cling nganh tai Thai Lan giai doan 2022-2025

triéu USD W T6ng doanh thu triéu USD B T8ng doanh thu
4,000 - W TOng LN tuHBKD 600 - W T8ng LN tU HDKD
9.8%
3,000 - 15.3%
13.7% 400 -
2,000 6 05
. (o)
79% 200 - 4.2%
1,000 4 26%
11%
0 - o A
2022 2023 2024 2025 2022 2023 2024 2025

Nguén: Bloomberg, Vietcap téng hop
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B&i canh canh tranh trong nuéc

Hinh 41: Cac céng ty truyén thdng va gidi tri 16n cua Viét Nam

DatVietVAC

YeQH1*

viettel

N CATTIENS!

media
. YeaH1 Viettel Media Cattiensa
DatVietVAC (HOSE: YEG) (chua niém yét) (chua niém yét)

Nam thanh lap 1994 2006 2011 1999
Doanh thu 2 aa S

thuan® 3.196 ty dong 1.639 ty dong N/A N/A

LN tu HBKD* 445ty dong 7,9ty dong N/A N/A

Bién LN tu o o

HDKD* 13,9% 0,5% N/A N/A

Cac mangkinh
doanh chinh

Cac kénh khai

thac thuong mai

Cac chuong
trinh tiéu biéu

- Tai trg san xuat va phan
phéi ndi dung chuong trinh
(&m nhac, thuc t&, khac), noi
dung ngan, series

« Tai trg t6 chuc vaban veé
cac sukién truc tiép

+ Quanly nghé st

« Khai thac ban quyén &
bubn ban san phdm gan vdi
tai san sé hdu tri tué

- Tuvan ké hoach truyén
théng & mua ban thdi lugng
guang céo

« Phan phdi qua cac nén
tang truyén thong

« Tai trg san xuét chuong
trinh/sukién truc ti€p

- Ban vé sukién truc tiép

« Khai thac hoat dong
thuong mai cuia nghé st

+ Doanh thu tu ban hang hoa
& khai thac thuong mai san
ph&m gan lién vai tai san tri
tué

« Dich vy truyén théng &
quang céo

« 2Ngay 1Dém (chuong trinh
thuc té)

« Ca SiMat Na (chuaong trinh
am nhac)

- S6ng (chuong trinh am
nhac)

« VU Try Say Hi (chuong trinh
am nhac): Rap Viét, Anh Trai
Say Hi, va Em Xinh Say Hi

« Tai trg san xuat va phan phai
noi dung chuong trinh (&m
nhac, thuc té), ndi dung ngén,
phim

« Taitrg t6 chuic va ban vé cac
sukién tryc ti€p

+ Quanly nghé st

« Khai thac ban quyén & buén
ban san ph&m gan vdi tai san
s h{u tri tué

« Tuvan ké hoach truyén
théng & mua ban thailugng
quang céo

« Phan phéi qua cac nén tang
truyén thdng

« Tai trg san xuét chuong
trinh/su kién truc ti€p

- Ban vé sukién truc tiép

« Khai thac hoat déng thuong
mai cla nghé st

« Doanh thu tu ban hang hoa
& khai thac thuong mai san
pha&m gén lién vai tai san tri
tué

« Dich vy truyén thong &
quang cao

+ Gia Binh Haha (chuong trinh
thuc té)

+ Chibep bap Gio Ré Séng
(chuong trinh dm nhac)

« Anh Trai Vugt Ngan Chéng
Gai (chuong trinh &m nhac)

« San xuét & phan phéi ndi
dung chuong trinh (thuc té),
series, phim

« Tai trg san xuat va phan phai
noi dung chuong trinh (thuc
té€), series, phim

« Taitrg t6 chuc va ban vé cac
sukién truc tiép

+ Kinh doanh van hanh kénh
truyén hinh (SCTV6), nén
tang OTT (TV360)

« Tuvan k& hoach truyén
théng & mua ban thai lugng
quang céo

« Phan phéi qua cac nén tang
truyén thong

« Tai trg san xuat chuong
trinh/sukién tryc ti€p

- Ban vésukién truc tiép

« Ban voucher B2B (qua
Mocha)

« Dich vy truyén thong &
quang céo

+ Sao Nhap Ngii (chuong trinh
thuc té)

+ Me Vang Nha Ba L4 Siéu
Nhan (chuong trinh thuc té)

« Xa Thibua Tai (chuong
trinh thuc t&)

« Tai trg san xuat va phan phai
ndi dung chuong trinh (&m
nhac, thuc té), series, phim

« Tuvan ké hoach truyén
théng & mua ban thai lugng
quang céo

+ Mang da kénh (MCN)
(YouTube, TikTok, trang/reel
Facebook)

« Phan phéi qua cac nén tang
truyén thdng

« Tai trg san xuét chuong
trinh

- Thu phi MCN

- Dich vu truyén théng &
quang céo

« Bu6c Nhay Hoan Vi (chuong
trinh thuc té)

« King of Rap (chuong trinh
am nhac)

« Giong Hat Viét (chuong trinh
am nhac)

Nguén: Cong b6 théng tin cac cong ty, Vietcap tng hop. Luu y: *S6 liéu nam 2025; Mang da kénh (MCN) 1a
d6i tac bén thurba giup cac kénh ndi dung k¥ thuét sé khai thac thuong mai, tang trusng lugng khan gia, quan
ly ndi dung va xay dung cac quan hé déi tac thuong hiéu, thusng 1a dé déi 1ay mot pnan doanh thu.

DatVietVAC ndi bat Ia don vi cé quy mé I6n nhat va tich hgp theo chiéu doc trong nganh
truyén théng va giai tri ctia Viét Nam, véi bién Igi nhudn vugt trdi so véi cac don vi cung
nganh. Cong ty da tao ra 3.200 ty déng doanh thu va 445 ty dong Igi nhuan ti HDKD trong nam
2025 (bién lgi nhuan tu HPKD 13,9%), vugt xa cac déi thu canh tranh trong nudc vé ca quy mé 1an
ty suét Igi nhuén. YeaH1 (HOSE: YEG) la cong ty niém yét tuong dong nhéat, van hanh mé hinh

See important disclosure at the end of this document

www.vietcap.com.vn

20/04/2026 131



http://www.vietcap.com.vn/

Vietcap

tuong tu bao gém san xuét ndi dung, t8 chuc sy kién truc tiép va quan ly nghé si; tuy nhién, ty
suét Igi nhuan cua céng ty nay van thap hon dang k& (bién loi nhuén ti HPKD 0,5%), diéu ma
chung téi cho la do ty trong doanh thu Ién ti cac dich vu quang cao & truyén théng co bién Igi
nhuan théap (chiém 85% doanh thu nam 2025; bién Igi nhuan gop nam 2025 14 10%). Trong khi do,
Viettel Media, mot cong ty con clia Tép doan Viettel, dugc hudng Igi tl kha nang phan phéi noi
dung chuong trinh manh mé théng qua hé sinh thai vién thong clia minh va van hanh cac nén tang
nhu Mocha va TV360, voi thé manh d&c biét trong san xuét chuong trinh thuc té. Cudi cung,
Cattiensa van la mot cong ty san xuat ndi dung theo kiéu truyén théng, tap trung vao cac dinh
dang gidi tri dua trén tai trg va cac dich vu MCN, v&i pham vi hoat déng hep hon trén chudi gia tri.

DatVietVAC: Ty suat Igi nhudn vugt trdi so véi cdc dbi thu cuing nganh

DatVietVAC ndi bat nhé ty suat Igi nhuédn manh mé hon so véi cac déi thu, di€u nay cing cd
muc dinh gia tuong duang véi cac doanh nghiép lau ddi hon trong khu vuc. Nam 2025, cong
ty dat bién Igi nhuén ti HPKD 14 13,9% va ROE 14 40,8%, ca hai déu cao hon nhiéu so véi muc trung
binh clia cac doi thu trong knu vyc 1an lugt la 2,5% va 8,4%. Tai thi trudng ndi dia, DatVietVAC la
don vi cé quy mé I6n nhéat va tich hop theo chiéu doc manh nhéat trong nganh truyén théng & giai
tri cGia Viét Nam. Doanh thu clia cong ty gap 1,6 1an so véi doi thi niém yét duy nhat la YEG, trong
khi bién Igi nhuan tu HPKD cao hon dang ké so véi muc 0,5% cua YEG va ROE vugt xa muc 4,2%
cla YEG. Vi ty suét Ioi nhuén vuct tréi nay, chung téi tin rang DatVietVAC xung dang dudc dinh
gia nhin chung tuong duong véi muc P/E du phdng trung binh nam 2026F |a 18,11an clia nhom cac
cong ty trong khu vuc ma chung téi dé lua chon.

RUi ro dau tu
RUi ro tap trung ndi dung

Doanh thu clia DatVietVAC van phu thudc nhiéu vao cac tai san tri tué chu luc, khién céng ty doi
mat vai rdi ro thuc thi cu thé clia tling thuong hiéu. Hién tai, thuong hiéu "Va tru Say Hi" (bao gém
Rap Viét, Anh Trai Say Hi, Em Xinh Say Hi) dong gop khoang 40% doanh thu clia mang ndi dung
trong nam 2025 thong qua cac ngudn nhu tai trg, ban vé, khai thac ban quyén & buén ban san
ph&m gén vai tai san sd hu tri tué, phan phdi ndi dung chuong trinh, v.v. B4t ky su sut gidam nao
vé muc do phé bién cla thuong hiéu, chédng han nhu su bdo hoa dinh dang, su sut gidm muc do
tuong tac cuia khan gia hodc cac van dé vé danh tiéng lién quan dén cac nghé sitham gia, déu co
thé& anh hudng dén cac luéng doanh thu lién quan.

D& giam thiéu rui ro nay, ban Ianh dao dang ma réng danh muc ndi dung sang nhiéu thé loai (Am
nhac, thuc té va cac thé loai khac), déng thoi da dang hoa cac kénh khai thac thuong mai sang
céac budi hoa nhac, hop méat ngusi ham mé, khai thac ban quyén & budn ban hang hoa gén vai tai
san sd hlu tri tué va cac hinh thuc chi tiéu khac dua trén ngusi ham mo. DatVietVAC du kién ty
trong déng gop doanh thu clia thuong hiéu Va tru Say Hi sé& gidm xudng con 22% vao nam 2030.

Rui ro gilt chan nghé siva giam ty 1& chia sé gia tri hgp déng thuong mai

Mang quan ly nghé si clia DatVietVAC dua vao cac hgp déng 3-5 nam véi cac nghé si dugc quan
ly thuong mai, cho phép cong ty ghi nhan doanh thu dua trén ty 1& chia sé gia tri hgp déng thuong
mai da xac dinh trusc. Khi hgp dong hét han, cac nghé si co thé chon khdng gia han hoac cé thé
dam phan ty 1& chia sé thap hon, diéu nay co kha nang lam giam doanh thu clia mang quan ly nghé
siclacongty.

Rui ro nay dugc giam thiéu mét phan nhd quy md han ché clia cac hé sinh thai M&E canh tranh tai
Viét Nam. Trong s6 cac déi thu trong nudc, YEG la cong ty duy nhat co nén tang M&E tich hop,
trong khi hau hét cac cong ty quan ly nghé sikhac chi tap trung vao quan ly nghé sima khéng co
nang luc san xuat ndi dung ndi bd. Trong khi do, viéc tu san xuat va phan phoi cac chuong trinh
hodc t& chuic cac budi hda nhac quy mé I6n van la cong viéc phuc tap vé van hanh va tén kém vé
v6n doi vai cac nghé si ca nhan, dac biét 1a cac nghé sitré (déi tugng muc tiéu clia DatVietVAC).
Do do, chung t6i tin rang hé sinh thai tich hgp cua DatVietVAC tiép tuc mang lai gia tri dang k& cho
cac nghé si, ho trg cac dong luc dé gia han hop déng.
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RUi ro vé nhan su chl chét va thuc thi

Kha nang san xuét ndi dung giai tri chat lugng cao mét cach nhat quan clia DatVietVAC phu thudc
rat nhiéu vao déi ngd sang tao va san xuat ndi bd, bao gom knoang 140 nhan su san xuat va giam
doc san xudt. Viéc mat di cac nhan vién san xuat chu chét co thé lam gian doan cac quy trinh san
xudt va anh hudng dén kna nang phat trién cac dinh dang ndi dung thanh céng clia cong ty.

Tuy nhién, DatVietVAC hién 14 cédng ty M&E 16n nhét tai Viét Nam, cung cap mét trong nhiing nén
tang sang tao toan dién nhat trong nganh. Quy moé nay mang dén cho nhan vién co hoi ti€p can
cac du an lon, mang lugi phan phdi manh va cac co héi khai thac thuong mai, diéu nay giup tang
cudng kha nang girchan nhan tai so véi cac déi thu canh tranh nhd hon.

Rui ro tirnén tang bén thu ba va gian doan tir thay d8i quy dinh

DatVietVAC phan phéi ndi dung chuong trinh théng qua cac nén tang bén thirba nhu YouTube va
TikTok, diéu nay khién cong ty phai déi méat véi cac rui ro lién quan dén nén tang, bao gom: (1) kha
na&ng bi g&bo ndi dung hoac bi han ché phan phdi; (2) cac thay déi trong chinh sach chia sé doanh
thu co thé lam giam gia trj thuong mai déi véi ngudi sang tao ndi dung; (3) cac diéu chinh vé quy
tAc quang céo hoac thuat toan co thé anh hudng dén kha nang ti€p can néi dung va hiéu suat
guang cao.

Cong ty giam thi€u mét phan cac rui ro nay thdng qua viéc tuan thu nghiém ngat ban quyén va
céac tiéu chudn quy dinh vé ndi dung, giup gidm kha nang bi g& bo néi dung. Ngoai ra, DatVietVAC
dang da dang hoa cac kénh phan phdi va co thé md rong mé hinh khai thac thuong mai dya trén
dang ky thanh vién dé xem cac ndi dung déc quyén, diéu nay cé thé lam gidm su phu thudc vao
doanh thu quang cao dugc chia sé ti cac nén tang bén thu ba.

RUi ro céng nghé

NhUing ti€n bd nhanh chong cua tri tué nhan tao (Al) dang thuong pham hoa mét sé khia canh clia
viéc sang tao ndi dung co ban va ha thap rao can gia nhap déi vai san xuat video ky thuat s6. Diéu
nay cé kha nang lam tang nguén cung ndi dung va lam gia tang su canh tranh trong dai han.

Tuy nhién, cac ndi dung giai tri quy md I8n nhu chuong trinh tap k¥, cudc thi &m nhac va cac
thuong hiéu dua trén nghé sivan phu thudc nhiéu vao dinh hudng sang tao, quan ly tai nang, ké
chuyén va su tuong tac voi khan gia. Nniing yéu té nay van kho co thé sao chép béng san xuét
thuan tdy dua trén thuat toan, diéu nay cho thay hé sinh thai sang tao tich hgp clia DatVietVAC
co thé tiép tuc mang lai Igi thé canh tranh.
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Phu luc

Phu luc 1: Cac chuong trinh & sy kién truc tiép ciia DatVietVAC

Hinh 42: M6t s6 budi hoa nhac tiéu bi€u clia DatVietVAC

Dém Concert 1va 2 ciia Anh Trai Say Hi (TP.HCM) Dém Concert 3 va 4 cua Anh Trai Say Hi (Ha N6i)

LRTTT

NGU(

e Thdi gian: 28/09/2024 va 19/10/2024. e Thdi gian: 07/12/2024 va 09/12/2024.
« Dja di€m: Cong vién BG song Sai Gon va Van Phuc City, « Dia di€m: San van dong Quoc gia My Binh, Ha Noi.
TP.HCM. e Lugng khan gia: T6ng 90.000 ngudi trong hai dém.

e Lugng khan gia: Tng 78.000 ngudi trong hai dém.

Cac dém Concert cGia Anh Trai Say Hi (Las Vegas)

HAQ © % i = fwomi— |

Al =t

Y HT HFI 10O i L BONJOUR

=i NAMASTF

 Thai gian: 26/07/2025-27/07/2025.

« Dia di€ém: Planet Hollywood, Las Vegas, Hoa Ky.

e Lugng khan gia: 13.000 ngudi trong ca hai dém.
Nguén: DatVietVAC, Vietcap

Hinh 43: Gia dinh cla Vietcap vé sé lugng chuong trinh va su kién truc tiép cua DatVietVAC

S6 lugng [chuong trinh /fag) 2023 2024 2025 2026F 2027F 2028F

nghiém tryc tiép

VQ try Say Hi 1 2 2 1 2 1
1 A 7 6 6

2N1D 2 1 2 1 2
0 0 2 1 1

Khac 2 2 4 5
1 0] 1

Nguon: DatVietVAC, Vietcap. Luu y: Cac thuong hiéu khac bao gém Séng, Ca STMat Na, Bai Hat Clia Chung
Ta, Dau Trucng Gia T6c va cac chuong trinh mai tiém nang; * bao gdm hai dém hoda nhac Anh Trai Say Hi ma
DatVietVAC nhugng quyén cho ddi tac tai My t& chiic & Las Vegas.
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Phu luc 2: Hé sinh thai quan ly nghé si cua DatVietVAC (NOMAD
Management Vietnam)

Hinh 44: Chién lugc kinh doanh ciia NOMAD Management Vietnam

Gia tri thuong mai
cao
Bang Kiéu Tuén Ngoc M Linh Son TungMTP Pen Vau My Tam

Nghé sigaocoi Siéu sao

Tang truong cham Tang truong manh
Ngbi sao tré Ngéi sao dang |én
LA
Q9
\, ' \
RHYDER LYHAN Phap Kiéu HIEUTHUHAI Quang Hung MasterD LyLy
Kham pha tainang tiémnang Phat trién tai nang
« Nguén tim kiém tai nang thong qua céc chuong trinh cua + Ma réng quy mo cac ngdi sao dang 1én dé bién ho thanh
DatVietVAC déng Iuc khai thac thuong mai cot I6i.
« Tuyén dung thuc tép sinh trén quy mé toan quéc (mic do + Tan dung téc do tang trudng manh mé va siic manh dam
nhan dién thap, tiém nang phat trién cao). L ) phan trong nganh.
) . ., § Gia tri thuong mai . X
Tim ki€ém tai nang Ramatsanp hanché Ra mat nhém nhac Hoat dong thuong mai

THUC TAP SINH TOAN QUOC

4

®mac
il
PN

Nguon: DatVietVAC, Vietcap (tinh dén ngay 01/12/2025)
Phu luc 3: Case study cua DatVietVAC

Hinh 45: Case study tai trg quy moé I6n

i ows | oewewee
vIB"

Vietnam International Bank /| \
- Taitrg: 35ty déng ANH TRAI "SAJ "'“;
» Khéach hang muc tiéu: Gen Z 1E

- Thdigian: TUnam 2022

Tran Thanh x MyVIB:
Trén Thanh (MC cla
franchise VO Tru Say
Hi) quang ba chién
dich tigt kiém ky thuat
s6 "Panh thuc dong
tién nhanréi”

w
Binhthic
dong tién nhan 1di

x| 1% | aw

Té&i da hoa ph: ti Pat t4 D déau th hi N ha TS chat
6i da hoa pham vi tiép can: Pat tan - D&n diu thuong hiéu: Ngan han i i ) R
suat hién thi cao trén toan bd cac s6 1 trén manggxa hoi; gac: cuo?: cungplignyBomic Duong Domic x Thé
kénh phan phdi. thao Iuan trén mang x& héi tang ! VIB:W D_ut(r)]ng Do;nlﬁ
+ Thuc day chuy&n ddi: Tang cuong ty 64% MoM (Thang 6/2024). gg‘ Se: Hi)amugéﬁ Eé
1& dang ky mai CASA, thé tin dung va + Chuyén dai _manh mé: Ludng . thiét ké?mé (?UCC
tai khoan tiét kiém. phat hanh the mgi téng B80% Yo“f AT ) :
- Khai thac tai nang: Tan dung cong (+35% MoM); chi phi thu hut )
d6ng ngudi ham mé clia nghé si dé khach hang giam 40% so vai thoi
quang ba thuong hiéu cé muc tiéu diém trudc chuang trinh.

Nguon: DatVietVAC, Vietcap
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Hinh 45: Giai phap influencer marketing

[N ~

\ Diana”
S . ¢
i T ™
'!\} 200 2 B043
W 4 N w 1 ¢
f it S ‘ : 1

Tich hgp trong chuong trinh Dai strthuong hiéu
D3t logo & san pham trong cac tap phat songva Anh Sang AZA (tai nang thuéc NOMAD
céc phan doan "DianaMomerit Management) vai vai tro dai st Diana quang
Pat lugtxem/phét truc tuyéndanéntang badong san pham Coofresh

ool dinin
COANh

+ Thuonghiéu: DianaViét Nam ’ . %
+ Chuongtrinh: EmXinhSay Hi “ N
+  Vai trd: Dong tai tro (toan bo mua & S .
PR g Khaithact rt
concertchungkét) EREREICOES HoptacMV
> LOEEERY m:;c’tieu:’ NgfEliCemZ Quang bé thuong hiéu qua hinh anh san khau, MV chinh thic "Cool Lanh Cé Anh*” clia Diana
* Théng diép: "Toa sang theo cach man hinh LED va cac gian hang thuc té tai sy xAnhSéng AZAxJSOL tao rahon 10 triéu lugt
riéng- Lamcon gai thattuyét kién (San van dong My Binh) xemtréncacnéntang

_ o
BANG QUAN

Livestream/Thuongmaidiénti Danhgia/Nhécdén sanpham
“Mua Diana- Trungvé Concert". Livestream Anh Sang AZA nh&c dén san pham trong cac
Banhangtructiép (livecommerce)trén tapphat song, livestream vacéac bai danh gia
TikTok/Facebookclng cac nghési. trén mang xa hoi.

Nguon: DatVietVAC, Vietcap téng hap
Phu luc 4: Gia vé su kién truc tiép va merchandise tai Viét Nam

Hinh 46: Gia merchandise tiéu biéu

Gié thap nhat (USD

-~

Gia cao nhat (USD)

Nhom nhac K-Pop tai Viét Nam 6 70
EXO 6 129
SUPER JUNIOR 6 183
SEVENTEEN 7 95
BABYMONSTER 6 70
Nghé si solo K-Pop tai Viét Nam 5 151
G-Dragon Ubermensch World Tour 8 151
Jessica Jung Reflections Concert Tour 15 60
Concert da nghé siViét Nam 3 31
Anh Trai "Say Hi" 6 31
Anh Trai Vugt Ngan Chéng Gai 5 25
SUPERFEST 3 4
Nghé si solo Viét Nam 3 108
Son Tung M-TP 19 76
Soobin Hoang Son - ALL-ROUNDER concert 10 50
Quoc Thién 7 46
Hoang Ding 3 15
Son.K 5 19
Mr Siro 8 10
My Tém - See The Light concert 1 108

Nguon: Website nghé si, Ticketmaster, Live Nation, Vietcap. Luu y: Gia san phdm dugc quy dgi ti VND sang
USD; dr liéu t6ng hgp cac méat hang dang dugc ban tinh dén thang 4/2026.
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Hinh 48: Gia vé ciia mdt s6 concert tiéu biéu
Pia diém

Giathap
nhat
(UsSD)

Concert

Nhoém nhac K-Pop tai Viét Nam

2025 BABYMONSTER [1St WORLD TOUR] INHO CHI
MINH

SUPER JUNIOR [20th Anniversary] TOUR

EXO [PLANET #6 - ExhOrizon] TOUR
2024-25 2NE1 [WELCOME BACK] ASIA TOUR

Nghé si solo K-Pop tai Viét Nam
JESSICA 2026 CONCERT [Reflections] TOUR

G-DRAGON 2025 [Ubermensch] WORLD TOUR IN
HANOI
Vietnamese multi-artist concerts

Anh Trai "Say Hi"

Anh Trai Vugt Ngan Chéng Gai

V Concert - Rang R& Vietnam
SUPERFEST 2025 - Concert Mua He Ruc Sang

GENfest - C6ng Am Nhac Pa Giac Quan
TOKYO GIRLS COLLECTION VIETNAM 2026
(CONCERT)

Nghé sisolo Viét Nam

HBAShow: Anh Say R6i - Dam Vinh Hung
1589 - Trung Quén 15 Years Live Concert

Ha Anh Tuan - SKETCH A ROSE

Quéc Thién live concert: Skynote - The Reflection
HBA Show: Nong Nan Ha Noi - Bach Céng Khanh
My Tam Live Concert: See The Light

Nhém nhac K-Pop tai cac quéc gia Dong Nam A
khac

BLACKPINK [DEADLINE] WORLD TOUR
SEVENTEEN [RIGHT HERE] WORLD TOUR

2025-26 TREASURE [PULSE ON] TOUR

TWICE [THIS IS FOR] WORLD TOUR

BABYMONSTER

SUPER JUNIOR
EXO
2NE1

Jessica Jung (SNSD)
G-DRAGON (Big Bang)

Nhiéu nghé si (nghé st
tham gia Anh Trai "Say
Hi")

Nhiéu nghé si (nghé st
tham gia Anh Trai Vugt
Ngan Chong Gai)
Nhiéu nghé st

Nhiéu nghé st

Nhiéu nghé st

Nghé siNhat Ban &

Viét Nam

Bam Vinh Hung

Trung Quén

Ha Anh Tuan
Qudc Thién

Bach Cong Khanh
My Tém

BLACKPINK
SEVENTEEN
TREASURE

TWICE

Thanh phd H6 Chi Minh
(SECC)
Thanh phd H6 Chi Minh
Thanh phd H6 Chi Minh
Thanh phd H6 Chi Minh
(SECC)

Thanh phd H6 Chi Minh
Ha Noi (BWonder Ocean
City)

Thanh phd H6 Chi Minh/Ha
N6i (nhiéu dia diém)

Thanh phé H6 Chi Minh/Ha
N6i (nhiéu dia diém)

Ha Noi

Thanh phé H6 Chi Minh/Ha
N6i (nhiéu dia diém)

Céc dia diémlon

Thanh phé H6 Chi Minh

Thanh phé H6 Chi Minh
Thanh phé H6 Chi Minh

Thanh phé H6 Chi Minh
Thanh phé H6 Chi Minh
Ha Noi

Ha No&i (San van dong My
Dinh)

Bangkok/
Singapore/Jakarta
Singapore

Singapore/Bangkok

Bangkok/Singapore

2025

2026
2026
2025

2026
2025

2024-
2025

2024-
2025

2025
2025

2025
2026

2026
2024-
2025
2025
2025
2026
2025

2025

2025-
2026
2025-
2026
2025

69
69

84
115
85

57
57
77

15
20

31

31
31

38
15

31
31
31

58
37
34
58

129

129

130

138

144

250
n

229
210
250

307
191
307

391
391

391

200
134

73
191

461
73
17

231
227

80
461

328

328

300

285

289

Nguon: Ticketbox, TheTicket, Ticketmaster, Live Nation, Vietcap t8ng hop.Luu y: Gia vé concert dugc quy déi
U VNBD sang USD. D liéu phan anh muc gia tiéu chudn va khéng bao gém cac hang vé gidi han nhu “President”

clia concert Anh Trai Say Hi (Pém 9 dudc t3 chuic vao thang 4/2026), vai muc gia 50 triéu déng/ve.
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Phu luc 5: MUlric dd quan tam tim kiém trén Google tai Viét Nam ddi véi cac
chuong trinh va nghé si

Hinh 49: Mlc dé quan tam tim kiém trén Google déi véi mot sd nghé siViét Nam tiéu biéu

MuUc do quan tdm tang manh déi véi nghé sitham gia cac chuong

trinh clia DatVietVAC.
(NS 15 = 15 I'm (S
1Z 18 1> 1B 13 13
i 19 I< = P [ =
100 2 3
1= 1% [ % 1o 1%
15 K% 12 1Q 12 g
80 - 13 1 1T 1 [ 1T
12 I Q1 o Iy
I I | | 1 (I
| | | | | |
60 1 I I I I I
| | | | | I
| 1 | | |
40 [ I 1 I I
| I | | |
20 - 1 I .. RV P U
s .
' ! G\L7 ‘ \J : e
4
'~‘ by,
0 4 -  p— T — - T : T 1 T 1 T
T01/22 T07/22 T01/23 T07/23 TO1/24 TO7/24 T01/25 TO7/25 TO01/26
e HIEUTHUHAI e Quang Hung MasterD Duong Domic RHYDER
Negav e ANN Tu e | YHAN == Avq Yearly Trend Index
Nguon: Google Trends, Vietcap. Luu y: Khung mau xanh bigu thi thdi luong phat song; chi s6 thé hién muc
dod quan tam tim kiém tuong déi so vdi muc dinh, trong do 100 tuang Ung véi mic dé phé bién cao nhat cua
tU khoa trong khodng thdi gian va khu vuc dugc xét.
Hinh 50: MUic dé quan tam tim kiém trén Google ddi v6i mdt s& chuong trinh “bom tan” tai
Viét Nam
Cac chuaong trinh “bom tan” cua DatVietVAC ghi nhan muc dé quan tam tim ki€ém cao hon so véi cac doi thu.
1 1 1 1 1
100 A
80 -
60 -
40 4
20 4 /
O Ll 1 1 1 1 1
TO1/22 TO7/22 TO1/23 TO7/23 TO1/24 TO7/24 TO1/25 TO7/25 T01/26
|CT"bomtdn" =——AnhTraiSayHi EmXinhSayHi  ——2NgaylDem |
- . rFeE_-—_—_—_—_—_—_—__—_—__—_—_—-_—_—_—_—-—_—_——-—_—_—_—_—__—_E_E_EE—_E—_—_E—_EE—_e_—_E_—_————————
:_CU& DatVietVAC w—Rap Viet I == Anh Trai Vuot Ngan Chong Gai ====Chi Dep Dap Gio Re Song
Gia Dinh Haha == Avg DatViet VAC = Avg Competitor

Nguén: Google Trends, Vietcap. Luu y: Khung mau xanh bigu thj thai lugng phat song; chi s6 thé hién muc
do6 quan tam tim kiém tuong déi so véi muic dinh, trong dé 100 tuong Ung vai muc do phd bién cao nhat cla
tU khéa trong khodng thdi gian va khu vuc dugc xét.

See important disclosure at the end of this document www.vietcap.com.vn 20/04/2026 138



http://www.vietcap.com.vn/

Vietcap

Phu luc 6: Case study nganh M&E Han Quéc
Nganh M&E Han Quéc
Chung téi chia qua trinh phat trién ciia nganh M&E Han Quéc thanh nam giai doan:

Giai doan 1(1997-2001) - K-Drama déng vai trd dan dét (Hallyu 1.0): Giai doan hinh thanh dya
trén chinh sach, véi phim truyén hinh la san pham xuat khau chu dao. Cudc khiing hoang tai
chinh chau A nam 1997 da thuc ddy Han Quéc tai dinh vi cac nganh cdng nghiép van hda thanh
mot tru ot tang trudng mai. Su chuyén dich nay dugc thé ché hoa thdng qua Luat Knung vé Thuc
ddy Céng nghiép Van hoa (ndm 1999), dat nén tang phap ly cho nganh nay, va viéc thanh Iap
Korea Culture Content Agency nam 2001 v&i vai trd co quan thyc thi chuyén trach, sau do dugc
sap nhap vao Korea Creative Content Agency (KOCCA) nam 2009. V& mat thuong mai, nganh
phim truyén hinh dan dat lan song xuét kh&u dau tién, trong khi nganh am nhac van chu yéu dua
vao doanh s6 ban cac dia album vat ly. Yéu t6 phat trién quan trong clia nganh &m nhac la sy xuét
hién ctia mé hinh dao tao idol, do SM Entertainment tién phong, nhd dé tao nén tang van hanh
cho mé hinh ki€ém tién da kénh trong cac giai doan sau.

Giai doan 2 (2002-2011) - K-Pop déng vai tro dan dat (Hallyu 2.0): K-pop ndi I&én nhu mét san
phdm da ngudn doanh thu, tao ra co ché doanh thu coé tinh I&p lai vugt xa quy mé &m nhac
thuan tay. Trong giai doan nay, muc tiéu ho trg clia Chinh phu chuyén tu xay dung nganh sang
hinh thanh nguén von va thic déy xuét kndu. Trong nam 2025, Han Qudc dé trién khai Korea Fund
of Funds nhu mot co ché tai trg cd céu truc cho linh vuc sang tao ndi dung, vai dong ven dugc
phan bé cho am nhac, game, hoat hinh, dién anh, nghé thuat biéu dién, IP nhan vat va phim drama.
B6i canh thuong mai cling dugc cai thién nhd viéc dd bo 1énh cdm van hoa Nhat Ban, cung ¢ hé
théng ban quyén theo Hiép dinh KORUS FTA, va su ndi Ién clia mang phan phoi ndi dung qua nén
tang k¥ thuat s6 YouTube. Trong bsi canh nay, K-pop chuyén ti mé hinh kinh doanh &m nhac thu
am sang mé hinh kiém tién da kénh gém: album, concert va budn ban san phdm gén vdi tai san sé
h{u tritué. Album giup xay dung fandom, hoat déng phat song ma réng pham vi ti€p can, concert
thuc ddy doanh thu, va merchandise tan dung chi tiéu tu ngusi hadm mé.

Giai doan 3 (2012-2017) - K-Culture mé réng ra toan cau (Hallyu 3.0): Van héa Han Quéc mé
réng ra toan cau théng qua su xuat hién ctia cac nén tang D2C. Tu giai doan nay, du chinh sach
hé trg van duy tri, dong luc téng trudng dan chuyén sang nang luc thuc thi cia doanh nghiép. Su
xUat hién cla cac nén tang nhu V Live giup tang muc do k&t néi vai fan, cai thién ty 1€ gilrchan va
ma rong pham vi ti€p can toan cau. Diéu nay dat nén tang cho hé théng kiém tién hoan thién hon
trong céc giai doan sau, du trong giai doan nay doanh thu van chd yéu dén tU cac kénh truyén
théng nhu am nhac, cac chuyén luu dién va san phdm gén vai tai san sé hiu tri tué. Béng thei, cac
cong ty MS&E cling nadng c8p mé hinh dao tao idol v&i chéat lugng san xuét cao hon, céu tric
concept rd rang hon va ddy manh yéu té storytelling cho tung nghé si.

Giai doan 4 (2018-2022) - K-Lifestyle dong vai tro dan dat (Hallyu 4.0): Cac nén tang D2C tré
thanh ha tang kiém tién cét 16i. COVID-19 lam gian doan hoat dong giai tri tryuc ti€p va tam thoi
lam suy yéu doanh thu ti cac su kién truc ti€p, nhung déng thai thuc déy cac yéu té tich cuc mang
tinh c&u trdc nhu concert truc tuyén, muc do phd cép clia OTT va cac nén tang tra phi danh cho
fan. Cac nén tang D2C nhu Weverse, Bubble va Universe trd thanh cac kénh kiém tién véi viéc
chuyén dich hanh vi chi tiéu cua fandom theo ting su kién sang mé hinh doanh thu dinh ky mang
tinh thué bao, thdng qua cac goi hdi vién, ndi dung tra phi, tuong tac sé, tich hgp thuong mai va
sukién 0. Déng thai, anh husng cuia K-culture cling md réng sang cac linh vuc phong cach séng
lién quan nhu lam dep, thai trang, thuc phdm va san pham tiéu dung cé thuong hiéu. Cac doanh
nghiép cling ngay cang ap dung mé hinh da hang thu d& ma rong déng thai nhiéu IP nghé si.

Giai doan 5 (2023-2025) - K-Content déng vai tro dan dat (Hallyu 5.0): K-content da phat
trién thanh mét hé sinh thai IP va tiéu dung toan dién. Trong tdm cuia nganh da chuyén turmé
hinh kiém tién dua trén fandom theo hudng phong cach séng sang mé hinh khai thac ndi dung va
IP v&i quy mo I6n. Chinh phu ti€p tuc duy tri ho tro tich cuc théng qua cac ké hoach 5nam cho linh
vyc sang tao ndi dung: t6ng tai trg chinh sach dat muc ky luc 1,3 ty USD trong ndm 2024, cung vdi
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muc cam két 2,5 ty USD cho quy fund-of-funds giai doan 2024-2028. Vé thuong mai, doanh thu
khong con tap trung vao album, concert hay cac géi dang ky tra phi trén nén tang danh cho fan,
ma chuyén dich sang cap phép IP, cap phép format, doanh thu tinén tang, hop tac thuong hiéu
va thuong mai hoa da linh vuc (media, thuong mai, lam dep, thai trang, thuc phdm va dich vu s6).
Cac nhém idol thé hé mdi cling dugc dinh hinh ngay ti dau nham phuc vu nhiéu thi trudng, véi doi
hinh da quéc tich, chién luge fandom téi uu cho nén tang s va logic xay dung thuong hiéu xuyén
bién gigi ré rang hon.

"Bd tuU quyén luc” trong nganh Giai tri & Truyén théng cia Han Quéc

"B tu quyén luc” trong nganh Giai tri & Truyén théng Han Quéc bao gém: SM Entertainment,
YG Entertainment, JYP Entertainment va HYBE.

SM Entertainment: don vi tién phong ctia hé théng dao tao idol. Bugc thanh 1&p vao nam 1995,
SM Entertainment 14 céng ty ra dai s6m nhéat trong Big Four va dugc xem 1a doanh nghiép da cong
nghiép hoa K-pop. Trong giai doan dau cla lan song Hallyu, SM 1a don vi tién phong xay dung mét
quy trinh dao tao idol mang tinh hé théng, tich hgp ti tuyén chon thuc tap sinh, bién dao, thiét ké
concept, quan ly hinh anh cho dén xay dung fandom chinh thuc. Hé théng do da dat nén mong
cho mé hinh kiém tién ba I&p, bao gém: thu &m 4m nhac, thuong mai hda hinh anh/ban quyén sd
hitu tritué (IP), va khai thac doanh thu truc ti€p tU ngudi ham mé (théng qua cac budi concert va
goi hoi vién). Trong lan song Hallyu thirhai, SM dé chudn hoa mo hinh nay théng qua khung chién
lugc "Céng nghé Van hoa" (Culture Technology - CT), két hgp gitta hoat déng phat trién nghé si
dai han, san xuat ndi bo, cau lac bd ngusi ham mo chinh thuc va thiét ké concept hudng dén xuét
kh&u. M& hinh nay d& ma rong tl vi thé théng tri trong nudc sang thuong mai hoa toan cau théng
gua cac nhom nhac nhu Super Junior, Girls’ Generation, SHINee va EXO. Ngay nay, mé hinh nay
ti€p tuc phat trién thdng qua co cdu da hang thu, cdp phép ban quyén va xay dung IP dua theo
mod hinh “va tru riéng”.

YG Entertainment: chién lugc nghé sitao tdm anh hudng I6n, nhung véi mirc dé tép trung Igi
nhuén cao hon. Bugc thanh Iap vao nam 1996, YG Entertainment d& sém tao ra khac biét béng
ban s&c hip-hop va R&B, dinh vi minh nhu mét don vi tuyén chon va xay dung nhiing nghé si co
mau s&c van hoa riéng biét. Chién lugc nay ban déau khé thuong mai hoa hon trong béi canh hip-
hop van 1a mét thi trudng ngach, nhung tré nén rat hiéu qua khi YG tao ra cac franchise but pha
nhu Big Bang va 2NE1. Mé hinh “chéat lugng hon s6 lugng” clia YG cé thé tao ra Igi nhuéan khéng 16
khi chi can mot hoac hai nhdm nghé si dat quy mé toan cau, nhung chinh cau tric dé clng taora
rdi ro tap trung Ién. Diéu nay thé hién rd nhat trong chu ky clia BLACKPINK, nhdém nhac da thuc
d&y giai doan dinh cao vé mat doanh thu clia céng ty trong cac ndm 2022-2023, dac biét la thong
qua cac chuyén luu dién. Tuy nhién, méat trai cia mé hinh nay da 16 ré vao nam 2024, khi cac quang
nghi trong hoat déng clia cac nhom chu luc dé khién cong ty phai déi mat véi van dé thiéu hut
nguon thu thay thé tuc thi ti cac nhom nhac mai nhu BABYMONSTER va TREASURE.

JYP Entertainment: don vi cé6 mic do da dang vé mat dia ly cao nhat. JYP Entertainment |a
cong ty dau tién trong Big Four theo dudi chién lugc ma rong thi trusng sang My. Hanh trinh nay
bat dau tU nhing nd luc xay dung mang Iudi clia nha sang I8p Park Jin-young vao gida nhiing nam
2000, va Ién dén dinh cao vai chién dich tién vao thi trusng My clia Wonder Girls tirnam 2009. Du
tao ra nhiing cét moc mang tinh biéu tugng quan trong, nhung hiéu qua thuong mai clia cong ty
lai kha han ché. Sau cu vap do, JYP da quay trd lai chién Iugc ma rong uu tién thi trusng chau A,
nai san phdm K-pop c6 muc dé phu hgp vé mat thi trusng rd rang hon, dac biét tai Nnat Ban va
Trung Quéc. Theo thai gian, ban s&c chién lugc clia cong ty phat trién thanh mé hinh co thé dugc
mo ta tot nhéat 1a “toan cau hda théng qua dia phuong hoa" (tuc 1a xay dung quy trinh dao tao
nghé siva cau truc tham nhap thi trudng duge may do riéng cho tung khu vuc dia ly, thay vi xuat
kh&u cung mét mé hinh vai Han Quéc 1am trung tadm d& mé rong di khép nai). Su chuyén dich nay
cudi cling da tao ra mét danh muc nghé st quéc té mang tinh can bang hon, dugdc neo gitr bai
TWICE va Stray Kids, dong thai mé rong théng qua cac sang kién ban dia hda nhu NiziU tai Nnat
Ban, Boy Story tai Trung Quéc va sau do la cac dy an hudng téi My nhu A2K/VCHA.
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HYBE (Tién than la Big Hit): Doanh nghiép dét pha da bién fandom thanh mé hinh kinh doanh
nén tang. HYBE, tién than I Big Hit Entertainment, da tao ra sy dot pha trong nganh bang cach
nhan ra sém hon cac déi thd réng ban than fandom co thé trd thanh mot mang kinh doanh nén
tang co thé thuong mai hda. Thay vi canh tranh chl yéu bang quy mé dao tao thuc tap sinh, HYBE
da k&t hgp viéc phat trién nghé sivai cac nén tang D2C, cho phép cong ty thu dugc nhiéu gia tri
hon t& mai quan hé vai ngudi hadm mo thay vi phu thudc qua nhiéu vao cac bén trung gian thirba.
Budc dét pha chién luge kndng chi ding lai & su thanh cong toan cau clia BTS, ma con 14 viéc tao
ra Weverse nhu moét hé sinh thai thuong mai, giao ti€p va dang ky theo déi. Biéu nay da chuyén
mo hinh kiém tién tu cac dinh doanh thu mang tinh chu ky theo ting dgt comeback sang mot mo
hinh cé muc dé tuong tac lién tuc hon, bao trum ndi dung s6, san pham gan vdi tai san sé hiu tri
tué, cac goi hdi vién va tuong tac do. Sau do, HYBE déa md réng logic nay thong qua mé hinh da
h&ng thu va cac thuong vu sap nhap & mua lai mang tinh quéc té, qua do chuy&n minh t mot cau
chuyén thanh cong clia mot nghé s duy nhét trd thanh hé sinh thai nén tang va IP rong Ién nhat
nganh giai tri.

Hinh 47: MUc phi cac goi dang ky Weverse (HYBE) & gia merchandise

GOI DPANG KY & HOI VIEN
G0|Alholn\l/|en Chinh thuc cua Nghé si - 20-25USD Hang nam N(3| dgng dc,ic 9uyer1, bai dang dlanh nengl(A:ho ’Ehanhh‘wen, tin rjhan ’Eruc
Quocté tiép tu nghé si, quyén mua ve sém, huy hiéu cong dong fan hdm mo
Goi hoi vién Chinh thuc cua Nghé si - 22USD Hang nam Tu?ng tu goi Global + cac dac quyén tai My, chi phi van chuyén ndi dia
us thap hon

2,49 Xem video khéng quang cao, luu VOD offline, phu dé Al (13 ngdn ng(),
Goi hoi vién s6 Weverse USD/cdng Hangthang caithién chat lugng video HD

dong

, . , Nhé&n tin tryc tiép vai nghé si, nhan ndi dung déc quyén qua tin nhan; tang tu
Weverse DM (Ung dung) £4,59USD Hang thang 4,09 USD K& (ingay 20/01/2026
NOI DUNG SO
Sy k'?n trucltlep tra.Bhl (EereziEn 20-50+ . Mot 1an Livestream Full HD; thai gian xem lai tuy theo sy kién
meeting phat truc tiép) USD/sukién
VOD thué (TVOD) TUy noi dung 48gio Xem lai concert va fan meeting trong thai gian gidi han
VOD s h{iu vinh vién (mua SVOD) Tuyndidung  MOotlan Quyén sd hitu tron ddi ndi dung concert/sy kién
Fan Letter (g6i mién phi) Mién phi Hang thang 3 vgucher mién pbl/fzong doéng/thang; cac voucher tra phibé sung da
ngung ap dung k& tu ngay 30/09/2024
Listening Party Mién phi Theo budi lt\:gge nhac cung nhau qua Spotify; nghé si cung fan phat nhac truc
WEVERSE SHOP - SAN PHAM VAT LY
Albums & Photobook 15-60 USD MGt 18n Album vat ly (ban thuong & gidi han) kem photocard
N Mot 14 Bo 5 4p: s6 tay, lich, ph : . phukié
Season's Greeting (boxset hang nam) 52-101USD c?t an N 0 suutap cao cap: so tay, lich. photocard, poster, phu kien
(hang nam)
Light Sticks chinh thuic 40-65USD Mot 1an Light stick chudn concert cho tung nghé st
Tranlg phuc (&0 thun, hoodie, &0 30-100 USD Mot 14n San phdm thai trang mang thuong hiéu nghé si
khoac)
Photocard & Cac vat pham suu tdm 5-30 USD Mot 1an Standee acrylic, anh polaroid, sticker, thé suu tdm
. A DoNg thai trang phong cach séng; ra mét nam 2025, hién doc quyén
Mode Apparel 20-60USD  Motlan cho ENHYPEN; da dang kich c& hon
Merchandise gan vai tour/concert . . A Mua trusc trén app, nhan hang tai dia diém t8 chic bdng ma QR; gidi
A % ~ Tuy sukién Mot 1an . o i x|
(nhan tai cho qua ma QR) han trong pham vi 3 km tu dia diém t& chic
Merchandise gan véi fan meeting . . A San phdm danh riéng cho fan meeting: moc khoa, bo anh, rut tham
; g Tuy sukién Mot 1an 2

chinh thuc may man

Ngubn: Weverse, Vietcap t8ng hgp. Luu y: Weverse st dung mét loai tién té s6 ndi bd (Jelly) d& thuc hién
thanh toan trong Ung dung; ngudi dung co6 thé nap vdi ty 1€ 0,25 USD = 1 Jelly.
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Hinh 48: M&c thgi gian hoat ddng cadc nhém nhac thudc quan ly clia Big Four tai Han Quéc

coéng
ty

Nghé si

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

KH KH
2026 2027

HYBE

BTS

TXT
ENHYPEN
ILLIT

LE SSERAFIM
SEVENTEEN
TWS

Zico
BOYNEXTDOO
NewJeans
S&TEAM

®A A A

¢A

SM

BoA

TVXQ!
Super Junior
Girls'
Generation
SHINee

EXO

Red Velvet
NCTU

NCT 127
NCT DREAM
WayV
aespa
RIIZE

JYP

2AM

2PM
Wonder Girls
miss A

GOT7

DAY6

TWICE

Stray Kids
ITZY

NiziU
Xdinary Heroes
NMIXX

NEXZ

> > > > > >

A

> > > >

YG

BIGBANG
AKMU

2NE1

WINNER
BLACKPINK
iKON
TREASURE
BABYMONSTER

See important disclosure at the end of this document

Nguon: Cong bé clia cong ty, Vietcap t8ng hap. Luu y: Phan t& mau thé hién trang thai hoat dong (mau dém
hon biéu thi cac concert/tour); m = Tam nglng hoat dong; ¢ = Ra m&t; A = Phat hanh s&n phdm mdi; JYP
Entertainment: Wonder Girls va miss A rd nhom vao ndm 2017; YG Entertainment: 2NE1rd nhom vao ndm 2016
nhung tai hgp & mot tour trong giai doan 2024-2025.
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Hinh 49: Dién bién doanh thu ctia cac céng ty M&E Big Four tai Han Quéc
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Nguon: Bloomberg, cong b6 cua cong ty, Vietcap

Hinh 50: Dién bién LN tir HDKD cla cac cong ty M&E Big Four tai Han Quéc
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Hinh 51: Dién bién bién LN tir HDKD clia cac céng ty M&E Big Four tai Han Quéc
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Hé théng khuyén nghi clia Vietcap

T6i, V& Phan Héng Kiét, xac nhan r&ng nhiing quan diém dudc trinh bay trong bao cdo nay phan anh dung
quan diém c4 nhan ctia chung toi vé cdng ty nay. Chung téi cling xac nhan réng khéng cé phan thu lao nao
cla chung téi da, dang, hoac sé truc ti€p hay gian ti€p co lién quan dén cac khuyén nghi hay quan diém thé
hién trong bao céo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién clu phu trach cac bao céo nay nhan dugc thu lao
dua trén nhiéu yéu té knac nhau, bao gobm chat lugng, tinh chinh xac clia nghién cu, va doanh thu clia céng
ty, trong do bao gém doanh thu tU cac don vi kinh doanh khac nhu bé phan Moi gisi t3 chic, hodc Tu van
doanh nghiép.

Phuong phap dinh gia va Hé théng khuyén nghi cta Vietcap

NGi dung chinh trong hé théng khuyén nghi: Khuyén nghi dugc dua ra dya trén muc tang/giam tuyét déi clia
gia c8 phiéu dé& dat dén gia muc tiéu, dugc xac dinh bang cong thic (gia muc tiéu - gia hién tai) /gia hién tai va
khong lién guan dén hoat dong thi trudng. Céng thic nay dugc ap dung ti ngay 1/1/2014.

Céc khuyén nghi Pinh nghia

T6ng Igi nhuén c8 déng (bao gom ¢G tuc) trong 12 thang téi du bao sé trén

MUA
20%

T6ng Igi nhuan ¢ déng (bao gém cd tuc) trong 12 thang tdi du bao sé

KHA QUAN X
duong tU10%-20%

T6ng lgi nhuan c8 dong (bao gom ¢8 tuc) trong 12 thang tai du bao sé dao

PHU HOP THI TRUGNG . \
ddng gitta am 10% va duong 10%

T6ng lgi nhuan ¢c8 déng (bao gom cB tuc) trong 12 thang téi du bao sé am

KEM KHA QUAN ‘
tU10-20%

BAN T8ng Igi nhuén ¢8 déng (bao gém cB tuc) trong 12 thang t6i du bao sé am

trén 20%

BO phan nghién cliu dang ho&c co thé sé nghién clu ¢8 phiéu nay nhung

khong dua ra khuyén nghi hay gia muc tiéu vi ly do tu nguyén ho&c chi dé

KHONG DANH GIA tuan thd cac quy dinh cla luét va/hodc chinh sach cong ty trong trudng
hop nhat dinh, bao gdm khi Vietcap dang thyc hién dich vy tu véan trong
giao dich sap nhap hoac chién lugc cd lién quan dén cong ty do.

Hinh thuic danh gia nay xay ra khi chua co day du thong tin co sé dé xac
KHUYEN NGHI TAM HOAN dinh knuyén nghj dau tu hoac gia muc tiéu. Khuyén nghj dau tu hoac gia
muc tiéu trusc do, néu co, khong con hiéu luc doi vai cB phiéu nay.

Trirkhi cé khuyén cdo khac, nhiing khuyén nghi dau tu chi cé gia tri trong vong 12 thang. Nniing bién dong gia
trong tuang lai co thé 1am cho céac khuyén nghj tam thdi kndng khdp véi mice chénh léch gilia gia thi trusng
clia c8 phiéu va gia muc tiéu nén viéc dién giai cac khuyén nghj dau tu can dugc thuc hién mét cach linh hoat.
Rui ro: Tinh hinh hoat déng trong qua khir kndng nhat thiét sé dién ra tuong tu cho cac két qua trong tuong
lai. Ty gia ngoai té cé thé anh hudng béat Igi dén gia tri, gia hoac Igi nhuan clia bat ky chiing khoan hay céng cu
tai chinh nao cd lién quan dugc noi dén trong bao cao nay. P& dugc tu van dau tu, thyc hién giao dich hoac
céac yéu cau khac, khach hang nén lién hé vai don vi dai dién kinh doanh clia khu vyc dé dugc giai dap.
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Khuyén céo

Béo céo nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Ching khoan Vietcap, Bao cao nay dugc viét dua
trén nguon thong tin dang tin cay vao thai diém cong bé, Céng ty C8 phan Ching khoan Vietcap khéng chiu
trach nhiém vé do chinh xac clia nhiing théng tin nay, Quan diém, du bao va nhiing udc lugng trong bao cao
nay chith& hién y kién clia tac gia tai thoi diém phat hanh, Nhiing quan diém nay khéng thé hién quan diém
chung cuia Céng ty C3 phan Chiing khoan Vietcap va c6 thé thay di ma khong can théng bao trudc, Bao cao
nay chi nh&m muc dich cung cép thdng tin cho cac t6 chic dau tu cling nhu cac nha déu tu ca nhan cla Cong
ty c8 phén ching khoan Vietcap va khéng mang tinh chat mai chao mua hay ban bat ky ching khoan nao dugc
thao luan trong bao cao nay, Quyét dinh clia nha dau tu nén dua vao nhimg sy tu van déc I8p va thich hgp vai
tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét, Bao cao nay khdng dugc phép sao chép, tai tao, phat
hanh va phan phai véi bat ky muc dich nao néu khdng dudc su chap thuan bang van ban clia Cong ty C8 phan
Chumg khoan Vietcap, Xin vui long ghi rd nguon trich dan néu st dung cac théng tin trong bao cao nay.
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