ACBS

THI TRUGNG TRAI PHIEU DOANH NGHIEP
Q1/2025

Ngay 28/05/2025

‘ Phong Phan Tich ACBS www.acbs.com.vn 1
‘ Tel: (+84) (8) 3823 4159 (ext: 354) Bloomberg: ACBS <GO>



http://www.acbs.com.vn/

ACBS Thi truéng TPDN -Q1/2025

THI TRUGNG TRAI PHIEU DOANH NGHIEP TANG TRUGNG CHAM VA CHON LOC.
- Tinh dénthang 05/2025, Thjtrudng TPDN c6 quy mé 1.269 nghin ty déng, dat khoang 11% GDP nadm 2024.
- Thjtrudng TPDN Quy 1/2025 ghinhan 10 dot phat hanh mdi, véi gia tri 18,6 nghin ty dong.

4+ Cac xu hudng chinh trong thang Q1/2025:

Chitiéu Xu huéng Nhiing diém néi bat

e Quy1("Q1") ghinhan gia tri TPDN phat hanh mdi dat 18,6 nghin ty
déng, tuong ducng 12% so vdi gia tri phat hanh méi cla quy trudc
va gidm 22,4% so véi cung ky.

Phat hanh mgi Giam

e Quy 1 chi ghi nhan phat hanh méi tir nganh Ngan Hang va Chiing

khoan. Trong dé c6 09/10 dgt phat hanh ra céng chung.

e  La&isuat phat hanh trung binh la 7,4%/nam.

e  Giatritraiphiéu dao hantrong Q2/2025 dyukién 44,9 nghin ty déng.
Trong d6 nganh Bat déng san chiém ty & ddo han cao nhat véi 27,2
nghin ty déng.
Pao han Tang e Trong03quykétiép cliandm 2025, gia tritrai phiéu dao han dykién
226,8 nghin ty déng, tap trung cao nhat vao thang 12/2025. Nganh
Bat dong san du ki€n co gia tri trai phiéu dao han 16n nhat 116,3

nghin ty déng, chiém 51,3% téng gia tri trai phiéu dao han.

Cham thanh toan - e T8ng ménh gia trai phi€u céng bé théng tin cham thanh toan
iam
géc/1ai g6c/13i Q1/2025 |a 5,5 nghin ty déng.

e Td8ngménh gia TPDN mua lai Q1/2025 la 20,9 nghin ty déng tuong
duong 29,5% gia tri trai phiéu dugc mua lai vao quy trudc va bang

Mua lai truéc han Gidm )
khoang 87% gia trij trai phiéu dugc mua lai cung ky, trong dé nganh

bat déng san chiém 48,9% gia tri mua lai.

e Gia trj giao dich TPDN thur cap Q1/2025 dat 274,5 nghin ty dong,
Thi truéng thu cap Giam gidm 21,2% so vdi quy trudc. Nganh Ngan hang ghinhan gia tri giao

dich 16n nhét theo sau la nganh Bat déng san.
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1. TRAIPHIEUDANG LUU HANH

- Thitruéng TPDN cé khodng 1.269 nghin ty déng trai phiéu luu hanh. Trong d6, 78,6% gia tri trai phiéu luu hanh tap
trung vao nhom Ngan hang va Bat déng san. Cu thé, gia tri trai phiéu nganh Ngan hang dat 600,5 nghin ty déng, gia tri
trai phiéu nganh Bat déng san 397 nghin ty déng.

Hinh 1: Téng gia tri TPDN dang luu hanh theo titng nhém nganh

9.3%

3.8%

3.8%,

31.3%

1.269
Nghin ty VND

47.3%

B&t dongsadn = Nganhang = Tiéudung ® Céngnghiép ® Nanglugng = Khac

Ngudén: HNX, VBMA, ACBS
(*) TPDN dang luu hanh Ia tréi phiéu chua dao han theo phuong dn phat hanh.

2. PHAT HANH M3

- Trong Q1/2025 ghinhan gia tri TPDN phat hanh mdi dat 18,6 nghin ty déng, tuong ducng 12% so vdi gia tri phat hanh
mdi cla quy trudc va gidm 22,4% so vdi cung ky. Trong 02 ndm gan nhat, Quy 1 déu ghi nhan gia tri phat hanh thap
nhat trong ndm do yéu té nghi I&.

- Nganh Ngan Hang va Chiing Khoan dugc ghi nhan 1a cac nganh co trai phiéu phat hanh méi trong quy véi da sé 1a cac
dot phat hanh ra cdng ching. Cac nganh tham gia phat hanh trai phiéu mai ciia Q1/2025 kém da dang hon so véi
Q1/2024.

- Giatri phat hanh thap hon di kém sé lugng cac nganh tham gia phat hanh méi trong Quy 1/2025 it hon so vé&i cung ky
nam trudc thé hién tam ly than trong cla thj trudng lién quan dén ap luc dao han trai phiéu I6n trong ndm 2025 vdi gia
tri trai phiéu dao han trong 03 nam lién tiép 2025 -2027 trung binh 259,5 nghin ty déng/ndm. Ngoai ra, ludt Ching
Khoan stta d8i 2024 c6 hiéu luc tirngay 01/01/2025 dua ra cac quy dinh chit ché hon vé hoat ddng phat hanh ciing lam
cac doanh nghiép tham gia phat hanh than trong hon.
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Hinh 2: Ty trong phat hanh TPDN theo tiing hinh Hinh 3: Gia tri TPDN phat hanh méi theo
thirc phat hanh, giai doan 2021-2025 tiing nhém nganh giai doan 2022 - 2025
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Nguédn: HNX, VBMA, ACBS

Mét s6 nhém nganh chiém ty trong phat hanh Ién:

- Gia tri phat hanh I6n nhat dugc ghi nhan cho nganh Ngan hang, theo sau la nganh Bat ddng san. Téng gia tri phat hanh
clia nganh Ngan Hang va Bat ddng san nam 2024 chiém 85% t8ng gia tri phat hanh toan thj trudng.

<« Nganh ngan hang.

v" Duy trity trong phat hanh 18n nhat trong téng gia tri phat hanh cta toan thi trudng, vai gia tri phat hanh ndm 2024
dat 305,1 nghin ty dong. Ky han phat hanh trung binh Ia 5,5 ndm va |3i suat binh quan nam dau tién la 6%/ndm va
thap hon muc 13i suat phat hanh binh quan cla toan thj trudng va déu la trai phiéu khéng cé tai san bdo dam.

v" Trong Q1/2025, nganh Ngan hang van la mot diém sang phat hanh cla thj trudng, véi gia tri phat hanh 1a 12,8
nghin ty déng, tang 2,5 1an so v&i cung ky nam trudc, tuy nhién chi tuong duong 16,5% gia trj phat hanh cda quy
trudc. Tuong tu nhundm 2024 dé dat dugc muic tang trudng tin dung muc tiéu 16% nam 2025, ching téi choréng
cac ngan hang sé tiép tuc ddy manh viéc phat hanh trai phiéu trung va dai han, bao gém ca trai phiéu tang vén cap
2 trong cac quy ké ti€p nham b8 sung nguén vén dap ting nhu cau cho vay va ddm bao ty I& an toan von.

v/ Cac ngén hang cé gia tri phat hanh I&n nhat ndm 2024 l1a Techcombank (36,1 nghin ty d6ng), HDBank (33,4 nghin
ty déng).

< Nganh Bat dong san.

v’ Macdu Q1/2025 chua ghi nhan gia tri trai phiéu phat hanh md&i cia nganh Bat dong san, nhung nganh Bat déng san

da chiém vi trithir 2 trong téng gia tri phat hanh mdi clia toan thj trudng ndm 2024, vdi gia tri phat hanh ndm 2024
dat 99,2 nghin ty déng, ky han phat hanh trung binh 3,1 ndm va 13i suat binh quan nam dau tién 11,2%/nam. Dot
phat hanh trai phiéu I6n nhat nam 2024 do Céng ty C8 phan Vinhomes phat hanh vai gia tri 6,5 nghin ty déng, 13i
suat 12%/nam, ky han 3 ndm. Nam 2024 Céng ty C8 phan Vinhomes da phat hanh 27 nghin ty déng.
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v' Xem xét trén khdi lugng trai phiéu Bat ddng san dao han trong cac thang con lai clia ndm 2025 dy kién 14 116,3
nghin ty. Chung T6i du kién gia tri trai phiéu bat déng san sé& dugc ddy manh phat hanh trong cac thang ké tiép
nham muc dich tai co cau cac khodn trai phiéu hién hiiu.

*» Mét sé bidu dé théng ké ky han va 13i suat trai phiéu phat hanh giai doan 2022-2025.

Hinh 4: Ky han phat hanh TPDN trung binh Hinh 5: Ky han phat hanh TPDN trung binh
theo tiing nhém nganh cho phuong thiic phat theo tiing nhém nganh cho phuong thiic phat
hanh riéng 18, giai doan 2024 -2025 (nam) hanh ra cng chiing, giai doan 2024 - 2025
{(nam)
Nganhang Y 55 Xaydung I 2.0
Chungkhoan I 1.5 Tieudung I s0
Batdongsan [N 3.2 San phdm tiéu

I 40

dung

Nganhang [ 71

Tiéudung [ 3.2

Xaydyng [N 40

Chung khoan - 1.5
Nang lugng [T 3.8

, Batdong san [N 3.0
Khac [N 41

Nguén: HNX, VBMA, ACBS

Hinh 6: L3i suat phat hanh TPDN trung binh theo titng nhém nganh giai doan 2022-2025
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Nguén: HNX, VBMA, ACBS
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Hinh 7: L3i suat phat hanh TPDN trung binh c6 trong sé theo titng nhém nganh,
giai doan 2022 - 2025
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Nguédn: HNX, VBMA, ACBS
(*) TPDN phét hanh c6 I3 sudt cao nhét 15%/nam I3 tréi phiéu do Céng ty C6 phdn Tap doan Vingroup phat hénh, téng gid
tri phat hanh 2.000 nghin ty déng.

3. DAOHAN TRAI PHIEU

- Giatrjtrai phiéu dao hantrong Q1/2025 duy ki€n 44,9 nghin ty ddng. Trong d6 nganh B4t déng san chiém ty 1é dao han
cao nhat vai 27,2 nghin ty déng, chiém 60% t8ng gia tri trai phiéu dao han.

Hinh 8: Ty trong TPDN déo han trong Q1/2025

Bat déng san

B Ngéan hang

= 60%

W Khac

Ngudén: HNX, VBMA, ACBS
- Trong03 Quy ké tiép ctia ndm 2025 gia trj trai phiéu dao han dukién 226,8 nghin ty déng, tap trung cao nhat vao thang
12/2025, véi gia tri 63,5 nghin ty dong.

- Nganh Bat dong san duy kién co gia tri trai phiéu dao han I6n nhat 116,3 nghin ty déng, chiém 51,3% téng gia tri trai
phiéu dao han. Do ndm 2025 la ndm dao han cua cac trai phiéu dén han ndm 2023 va dugc kéo dai ky han trai phiéu
theo Nghij dinh 08/2023/ND-CP ngay 05/03/2023. Trong do, Té chiic phat hanh c6 t8ng gia tri trai phiéu d&o han I6n
nhat 1a Céng ty C8 phan Tap doan Sovico vdi gia trj 9,6 nghin ty déng. Tuy nhién néu tinh gia trj phat hanh ctia nhém
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cac congty co lién quan thi téng gia trj trai phiéu ddo han ctia Céng ty C8 phan Vinhomes va cac céngty lién quan cé
gia trilén nhat 11,7 nghin ty déng, theo sau la Céng ty C8 phan Tap doan Dau tuDia 8c No Va (NVLG) va cac cong ty
con vai gia tri dado han 9,3 nghin ty déng.

70 Hinh 9: Gia tri TPDN dao han theo thang nam 2025
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Nguédn: HNX, VBMA, ACBS
4. CHAM THANH TOAN GOC/LAI TRAI PHIEU
- Quy 1/2025 ghi nhan t8ng ménh gia trai phi€éu chdm thanh toan géc/lai la 5,5 nghin ty déng gidm 29,1% so vdi quy
trudc. Trong dé nganh Bat dong san chiém ty 1& chadm thanh toan géc/13i cao nhéat véi 85% gia tri trai phi€u cham thanh
toan goc/Iai cta toan thi trusng.
Hinh 10: T8ng ménh gia TPDN cham thanh Hinh 11: Ty 1&é chdm thanh toan géc/1ai TPDN
35 toan géc/lai tinh theo thang theo nghanh Q1/2025
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Nguén: HNX, VBMA, ACBS
5. MUALAITRUGC HAN TRAI PHIEU

T8ng ménh gia TPDN mua lai Q1/2025 Ia 20,9 nghin ty déng tuang ducng 29,5% gia trj trai phiéu dugc mua lai vao quy
trudc va bang khoang 87% gia tri trai phiéu dugc mua lai ciing ky, trong dé chiém ty I& mua lai cao nhat 1a nganh Bat
déng san vai 10,2 nghin ty dong.

Phong Phan Tich ACBS
Tel: (+84) (8) 3823 4159 (ext: 354)

www.acbs.com.vn
Bloomberg: ACBS <GO>



http://www.acbs.com.vn/

ACBS Thi truéng TPDN -Q1/2025

- N&am 2024 t8ng ménh gia trai phiéu mua lai la 218,1 nghin ty déng. Trong dé chiém ty trong mua lai I6n nhat 1a nganh

Ngén hang.
Hinh 12: Gia tri TPDN mua lai theo quy giai Hinh 13: Gia trj Trai phiéu Ngan hang mua lai
% doan 2023 - 2025 theo quy giai doan 2023 -2025
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Ngudén: HNX, VBMA, ACBS
6. THITRUONG THU CAP
- Giatrigiaodich TPDN thitcdp Q1/2025 dat 274,5 nghin ty déng, gidm 21,2% so vdi quy trudc. Nganh Ngan hang dugc
ghi nhan c6 gia trj giao dich I8n nhat véi 122,9 nghin ty déng, tiép dén 1a nganh B4t dong san véi 86,8 nghin ty déng.
- Giatrjgiao dich thir cdp nam 2024 dat 1.084 nghin ty déng, trong do trai phiéu giao dich thi cap chti yéu thudc nganh
Ngan hang va Bat déng san vai 78,5% téng khdi lugng giao dich.

140 Hinh 14: Gia tri giao dich TPDN thi cap theo thang giai doan 2024 -2025
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Nguén: HNX, VBMA, ACBS
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PHU LUC 1: TPDN PHAT HANH RA CONG CHUNG TRONG Q1/2025

GTPH (TY NGAY KY
STT TO CHUCPHATHANH NGANH DONG) MA TRAI PHIEU LAISUAT PHAT HAN
HANH (NAM)

e 02 ky dau: 8.5%/nam;
e Cac ky sau = Binh
Chuing khoan 300 DSEH2426001 quan LSTK 12T VNB  15/01/2025 2
(VCB, BIDV, VIETIN,
AGRI) + 3.5%/nam

Céng ty CP Ching
khoan DNSE

funy

e 02Ky dau: 8.3%/nam,
e Cac ky sau = Binh
quan LSTK 12T VND
Chuing khoan 5.000 VCK125005 (vCB, BIDV, VIETIN, 03/03/2025 2
AGRI) + 2.5%/nam
nhung khéng thap
hon 8.3%/nam

Céng ty CP Chung
khoan VPS

(*) Phu Luc 1 khéng bao gém cdc TPDN phat hanh ra cdng chung cia Nganh Ngén hang trong Q1/2025.

PHU LUC 2: TPDN PHAT HANH RIENG LE TRONG Q1/2025

NGAY N
STT TS CHUC PHAT HANH NGANH GTPH MATRAIPHIEU  LAISUAT PHAT KYHAN
(TY DONG) A (NAM)
HANH
Si‘g;g iyl Caling Sl A e 500  VDS12501 8.2%/nam  04/03/2025 1
(*) Phu Luc 2 khéng bao gom cdc TPDN phat hanh riéng 16 cda Nganh Ngén hang trong Q1/2025.
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LIEN HE
Tru sé chinh

Thi truong TPDN -Q1/2025

Leman, 117 Nguyén Dinh Chiéu, Q.3, TPHCM

Tel: (+84 28) 7300 7000

PHONG PHAN TiCH

Giam Déc Phéng Phan Tich

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

Giam déc phan tich nganh Bat
déng san

Pham Thai Thanh Truc

(+84 28) 7300 7000 (x1043)
trucptt®@acbs.com.vn

CVPT - Vat liéu Xay dung,
Héa chat

Tran Nhat Trung

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

CVPT - Logistic

Nguyén Thé Hung

(+84 28) 7300 7000 (x1047)
hungnt@acbs.com.vn

Giam déc phan tich nganh Tai
chinh

Cao Viét Hung

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

CVPT - Nganh bién, nudc
Pham Duc Toan

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

CVPT - Xay dung

Pa Tién Pat

(+84 28) 7300 7000 (x1048)
datdt@acbs.com.vn

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

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

Chuyén vién GDKHDbC
Nguy&n Tran Nhu Huynh
(+84 28) 7300 6879 (x1088)
huynhntn@acbs.com.vn

Chuyén vién GDKHbC
Tran Thi Thanh

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

Phong Phan Tich ACBS
Tel: (+84) (8) 3823 4159 (ext: 354)

Chi nhanh Ha Néi

10, Phan Chu Trinh Q.Hoan Kiém, Ha Né&i

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

Giam déc phan tich nganh Hang
tiéu dung, Cong nghé

Luong Thij Kim Chi

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

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

CVPT -Xay dung

P& Tién Pat

(+84 28) 7300 7000 (x1048)
datdt@acbs.com.vn

CVPT- Dau khi

Phan Viét Hung

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

NVPT -PTKT

Vo6 Phu Hiu

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

Giam déc phan tich Trai phi€u
V6 Diéu Phuong Tuyén

(+84 28) 7300 7000 (x1110)
tuyenvdp@acbs.com.vn
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KHUYEN CAO
Nguyén Tac Khuyén Nghi

MUA: néu t8ng ty suat sinh 18i tur c8 phiéu (bao gém c8 tiic), cao hon 20%, E(R) >= 20%

KHA QUAN: néu t8ng ty suét sinh Ii tir c8 phiéu (bao gém c8 tiic) thap hon 20%, va cao han 10%, 10% =< E(R) < 20%

TRUNG LAP: néu téng ty suét sinh 15 tir c8 phiéu (bao gém c8 tiic) cao han -10%, va thap han 10%, -10% =< E(R) < 10%

KEM KHA QUAN: néu t8ng ty suat sinh I5i tir ¢ phiéu (bao gém c8 titc) cao hon -20%, va thap hon -10%, -20% =< E(R) < -10%
BAN: néu t8ng ty suat sinh 15i tir c8 phiéu (bao gém ¢ ttic) cao hon -20%, va thap hon -10%, E(R) < -20%

Xac Nhan Caa Chuyén Vién Phan Tich

Chung tbi,cac tac gia clia ban bdo cao phan tich nay, xac nhan réng (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bao céo phan tich nay la cda
chuing téi (2) chuing téi khédng nhan dugc bat ky khodn thu nhap nao, truc tiép hodc gian tiép, tir cac khuyén nghj hodc quan diém dugc trinh
bay do.

Céng B6 Théng Tin Quan Trong

ACBS va cac té chuc cé lién quan ctia ACBS (sau day goi chung la ACBS) da c6 hodc sé tién hanh céc giao dich theo gidy phép kinh doanh cla
ACBS vdi cac cdng ty dugc trinh bay trong ban bao cao phan tich nay. Danh muc dau tu trén tai khoan ty doanh ching khoan ctia ACBS ciing
c6 thé cé chiing khodn do cac cong ty nay phat hanh. Vivay nha dau tu nén luu y rdng ACBS cé thé cé xung dét Igi ich & bat ky thai diém nao.
ACBS phat hanh nhiéu loai bdo cdo phan tich,bao gém nhung khdng gidi han & phan tich co ban, phan tich ¢8 phiéu, phan tich dinh lugng hoac
phan tich xu hudng thj trudng.Cac khuyén nghi trén méi loai bao co phan tich c6 thé khac nhau,nguyén nhan xuat phat tu sy khéac biét vé thaoi
han dau tu, phuong phap phan tich ap dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén B Mién Trach Nhiém

Ban bao cdo phan tich nay chi nham muc dich cung cép théng tin, ACBS khéng cung cap bat ky bdo ddm rd rang hay ngu y nao va khéng chiu
trach nhiém vé sy phu hgp cla céac thdng tin chia dung trong bdo cdo cho mét muc dich st dung cu thé. ACBS sé& khdng xem nhiing ngudi
nhan bao cao,khéng nhan tryc tiép tir ACBS, 1a khach hang clia ACBS.Gia chiing khoan dugc trinh bay trong két luan ctia bao cao (néu cé) chi
mang tinh tham khdo.ACBS khéng dé nghi hodc khuyén khich nha dau tu tién hanh mua hodc ban bat ky chiing khoan nao dua trén bao céo
nay. ACBS, cac té chuic lién quan ctia ACBS, ban quan ly, ddi tac hodc nhan vién ciia ACBS sé& khéng chiu trach nhiém cho bat ky (a) cac
thiét hai truc tiép, gian tiép; hodc (b) cac khodn tén that do mat Igi nhuan, doanh thu, co héi kinh doanh hodc cac khoan tén that khac, ké
ca khi ACBS da dudc thong bao vé kha nang xay ra thiét hai hodc tén that do, phat sinh ti viéc sit dung ban bao cao phan tich nay hoac
théng tin trong d6. Ngoai cac théng tin lién quan dén ACBS,cac thong tin khac trong ban bao cao nay dugc thu thap tir cac nguén ma ACBS
cho rdng dang tin cay, tuy nhién ACBS khdng bdo ddm tinh day da va chinh xac cla cac théng tin do, Cac quan diém trong bdo céo cé thé bj
thay d8i bat ky luc ndo va ACBS khéng c6 nghia vu cap nhat cac théng tin va quan diém da bj thay d&i d6 cho nha diu tu da nhan bao céo nay.
Ban bao cao cé chita dung cac gia dinh,quan diém ciia chuyén vién phan tich, tac gia ctia bao cao, ACBS khéng chiu trach nhiém cho bat ky
sai s6t nao chia ho phat sinh trong qua trinh 1ap bao cao,dua ra cac gia dinh, quan diém.Trong tuong lai, ACBS cé thé sé& phat hanh cac ban
béo cao c6 théng tin mau thuin hoac tham chi cé ndi dung két luan di ngugc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyén nghi trong ban
bao cdo nay hoan toan la clia riéng chuyén vién phan tich,cac khuyén nghj dé khéng dugc dua ra dya trén cac Igiich clia bat ky ca nhan té chiic
nao, k& calgiich cila ACBS.Ban bao cao nay khédng nhdm dua ra cac 18i khuyén dau tu cu thé,cling nhukhéng xem xét dén tinh hinh va diéu kién
tai chinh cGia bat ky nha dau tu nao, nhitng ngudi nhan ban bao cdo nay. Vivay cac chiing khoan dugc trinh bay trong ban bao cao c6 thé khéng
phU hgp véinha dau tu. ACBS khuyén nghj rdng nha dau tu nén tu thuc hién danh gia doc 1ap va tham khao thém y kién chuyén gia khi tién hanh
dau tu. Gia tri va thu nhap dem lai tur cac khodn dau tu co6 thé thay di hang ngay tuy theo thay déi cGia nén kinh té va thj trudng ching khoan.
Cac két luan trong bao céo khédng nhdm tién doan thuc té do d6 né co6 thé khac xa so véi thuc té, két qua dau tu ctia qua khi khdng bdo dam
cho két qua dau tu cda tuong lai.

Ban bao cao nay cé thé khong dugc phat hanh réng rai trén phuong tién théng tin dai chung hay dugc st dung, trich dan béi cac phuong
tién théng tin dai chiing ma khong cé sy ddng y trudc bing van ban cia ACBS. Viéc st dung khéng cé su ddng y clia ACBS sé bi xem la bat
hgp phap va ca nhan,té chiic vi pham cé nghia vu béi thudng moi thiét hai, tén that (néu cé) da gay ra cho ACBS tu su vi pham dé.

Trong trudng hgp quéc gia clia nha dau tu nghiém cdm viéc phan phéi hodc nhan cac bao cdo phan tich nhuthé nay thinha dau tu can hiy ban
bao cao nay ngay 13p tuc, néu khdng nha dau tu sé hoan toan tu chju trach nhiém.

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

Ban bdo cdo nay cé thé chira dung cac dudng dan dén trang web clia bén thirba, ACBS khéng chiu trach nhiém déi véi ndi dung trén céac trang
web nay. Viéc dua dudng dan chi nhdm muc dich tao sy thuén tién cho nha dau tu trong viéc tra cliu thdng tin; do dé nha dau tu hoan toan chiu
cac ruiro khi truy cap cac trang web nay.

© Copyright ACBS (2023). Moi quyén sé hitu tri tué va quyén tac gia la ciia ACBS va/hodc chuyén vién phan tich. Ban bao cdo phan tich
nay khong dugc phép sao chép,toan bé hodc mét phan, khi chua cé su déng y bing van ban ciia ACBS.
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