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So sánh Th � tr��ng Vi�n thông Vi �t nam v 	i Trung qu 
c

� Cùng với sự tăng trưởng mạnh về kinh tế, Thị trường ñiện
thoại di ñộng tại Việt nam sẽ tăng trưởng rất nhanh trong
vòng 5 năm tới.

� Việt nam hiên có khoảng 18 triệu người sử dụng mobile 
phone. Uớc tính tới năm 2012, tỷ lệ thâm nhập ñiện thoại cố
ñịnh và di ñộng trong dân số sẽ là 60%.

� Theo dự ñoán của các chuyên gia, ñến năm 2010, Việt nam 
sẽ có 46 triệu người dùng mobile phone, tương ñương với 
tốc ñộ tăng trưởng 30-35% năm, so với Trung Quốc là 12-
13% năm.

� Trong vòng hai năm nữa tỷ lệ thâm nhập mobile phone ở
Viêt nam sẽ tương ñương với Trung Quốc vào thời ñiểm
hiện nay.

� Các hãng viễn thông khổng lồ nước ngoài ñang rất quan
tâm tới thị trường mobile phone ñang Tăng trưởng cao tại
Việt nam, ñặc biệt là Vodafone.

Hoan Tran, Chartered Financial Analyst1
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Tỷ lệ Tổng giá trị Doanh nghiệp trên Doanh thu, ví dụ
doanh thu của China Mobile năm 2007 uớc tính là $53tỷ, 
tổng giá trị của China Mobile là $314 tỷ.

Tỷ lệ Tổng giá trị Doanh nghiệp trên Lợi nhuận trước chi 
phí lãi và khấu hao.

Tỷ lệ tổng giá trị cổ phiếu trên lợi nhuận ròng.

� Hiện nay tỷ lệ thâm nhập ñiện thoại di ñộng ở Trung quốc là 40%, 
TQ có 528 triệu thuê bao. Tốc ñộ tăng trưởng trong 5 năm tới sẽ
ñạt khoảng 13% năm. ðến 2012 Trung Quốc sẽ có 986 triệu thuê
bao. China Mobile chiếm khoảng 70% thị phần và sẽ tăng trưởng
12-13% năm.

� Doanh thu trên mỗi khách hàng thuê bao tại China Mobile là
US$12 tháng, US$140 năm. Với khách hàng trả trước, doanh thu
ñạt US$7 tháng, US$85 năm. Cơ cấu doanh thu gần tương ñồng
với Việt nam. Nhưng Việt nam có tốc ñộ tăng trưởng gấp 2.5- 3 lần
Trung Quốc trong các năm tới.

� Áp dụng mô hình ñịnh giá của China Telecom vào Việt nam. Giả
sử doanh thu bình quân trên ñầu thuê bao ở Việt nam là US$10 
tháng, US$120 năm, thì giá trị doanh nghiệp cho mỗi thuê bao sẽ
là US$720. Nếu áp dụng chỉ số bình quân tại Châu Á, thì giá trị sẽ
là US$360.

� Với một hãng có 300 ngìn thuê bao, t ổng giá tr ị doanh nghi ệp 
sẽ là US$220 tri ệu (0.3 x US$720). Giá tr ị này tương ñương với 
doanh thu là US$36 tri ệu một năm, lợi nhu ận trước chi phí lãi
và khấu hao là 18 tri ệu. 

� Cần lưu ý là nhìn về tổng quan thị trường chứng khoán, các doanh
nghiệp Viêt nam ñang ñược ñịnh giá cao hơn các doanh nghiệp 
của Trung Quốc. Việt nam có Tốc ñộ tăng trưởng doanh thu cao
hơn, do vậy các hãng ở Việt nam có thể sẽ ñược ñịnh giá cao hơn. 
ðặc biệt là khi các hãng telecom nước ngoài muốn ñầu tư vào Việt 
nam.

Hoan Tran, Chartered Financial Analyst2
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Tỷ lệ Tổng giá trị Doanh nghiệp trên Doanh thu

Tỷ lệ Tổng giá trị doanh nghiệp trên Lợi nhuận trước Chi 
phí lãi và Khấu hao.

Tỷ lệ tổng giá trị Cổ phiếu trên Lợi nhuận ròng.

� Tại Châu Âu, Giá trị Doanh nghiệp trên mỗi user là
US$1,200. Tổng giá trị Danh nghiệp gấp 2.8 lần doanh thu
và gấp 7 lần lợi nhuận trước chi phí lãi và khấu hao.

� Với Vodafone UK, doanh thu trên mỗi user là US$44 một
tháng, US$528 một năm. Trung bình mỗi khách hàng
Vodafone lãi US$100 (20%). Tây Ban Nha US$112, ðức
US$70.
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Giá trị Doanh nghiệp trên mỗi thuê bao

Hoan Tran, Chartered Financial Analyst3
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