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THUC TRANG NGANH CHUNG KHOAN HIEN NAY

Sau nim 2022 trai qua bién déng tiéu cuc, TTCK da dan 6n dinh va hoi phuc tré lai

Niam 2022 13 mot nam rat khé khin vaéi thi truong chimg khoan ciing nhu hoat dong cua céc doanh nghiép
nganh ching khoan. Nguyén nhan dén tir nhidu yéu té khach quan va cha quan, thi truong chiang khoén
tham chi roi vao giai doan sup d6, thi truong trai phiéu doanh nghiép bi siét chat, tam Iy than trong cua nha
dau tu toan cau trudc lo ngai kinh té toan cau am dam (tham chi co nguy co suy thoai) cling véi nhitng tac
dong kho luong téi tir cude xung dot gitta Nga-Ukraine. Theo thong ké, ¢6 phiéu nganh chiing khoan giam
gan 62% trong nam 2022, cao hon nhiéu so véi mac giam khoang 32% cua VN-Index. Tuy nhién bién
dong gia co phiéu nganh chimg khoan di bat ¢au phuc hdi tro lai tir cudi Quy 4 nam 2022 va kéo dai dén
nay, chinh thac budc vao mot chu ky tang gia mai.

Viéc hdi phuc kha tich cuc cua nganh chiing khoan cé nhiéu yéu té trong dé phai ké dén viéc Chinh phi
da dua ra nhitng chinh sach hd trg nganh kip thoi, quan trong nhat 13 viéc phé duyét Nghi dinh 65 stra doi
va cac bién phéap hd trg thanh khoan khéc caa Chinh pha va NHNN tao diéu kién tai cau trdc nganh mot
cach quy cu hon, gitp thi trudng trai phiéu doanh nghiép giam cing thang, dong thoi ciing tao niém tin cho
thi truong. Cung véi d6 1a su phuc hoi manh cua cac chi s chung khoan trén toan cau ciing da tac dong
tich cuc dén thi truong trong nudc.

Néi léng chinh séach tién té hd tre' doanh nghiép

Ké tir dau nam, NHNN d4 4 1an giam l4i suat diéu hanh véi muc tir 0.5-1.5% mdi lan, nham giam mat bang
13i suat cho vay, ting du no tin dung, kha ning tiép can tin dung, co cau lai ng, gia han no, mua lai tréi
phiéu doanh nghiép.

Chinh sach tién té tir chd bi that chat da dugc Chinh pha chi dao néi long. Voi nhitng khé khan, thach thic
tir qudc té cling nhu trong nudc, Chinh phu da kip thoi ban hanh va dé xuat nhiéu co ché, chinh sach thao
g kho khan, vuéng mic, thuc day phuc hoi, phat trién san xuat kinh doanh. Cac giai phap dé ra di c6 hiéu
qua rd nét véi nhiéu sé liéu thang sau tét hon thang trude, quy sau hiéu qua hon quy trudce.

Viéc mat bang 14i suat hién nay duoc dua vé & mac kha thip da thic day dong tién chay vao kénh ching
khoan gidp thi truong ¢6 su hoi phuc tro lai va tat nhién nganh ching khoan 1a nganh duoc huong loi truc
tiép va tich cuc tir diéu nay.

Vén diéu Ié cac CTCK lién tuc ting cao

Nham dap ng nguén von cho thi trudng ngay cang phat trién vé quy mé, cac DN nganh ching khoén ciing
khong ngimg ting von théng qua viéc phat hanh thém trong cac nam vira qua.
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Trong quy 2, cong ty chimng khoan TCBS di thuc hién mot dot ting von téi hon 10,500 ty, qua d6 nang
von chu so hitu cua TCBS 18n 22,004 ty. Tuwong ty TCBS, hang loat CTCK khéc nhu VND, SHS, MBS,
BSI, VPBankS.. déu tan dung giai doan biing né cua thi truong chimg khoan dé ting von rat nhanh. Dot
tang von manh gan nhat thuoc vé VPBanksS véi viéc hoan tit tang von hon 15,000 ty dong trong quy 4/2022
va trg thanh CTCK c¢6 von cha s hizu 16n thi 3 thi truong.

Dong von tir nudce ngoai cang manh mé thdm nhap TTCK Viét Nam, dac biét véi su tham gia cta cac
CTCK Han Quéc va Pai Loan ciing tao nén cudc chay dua quyét liét vé ngudn vén ddi véi cac doanh
nghi¢p trong nganh.

Cong ty chirng khoan chay dua &ng dung cong nghé, chuyén doi s6

Nhiing nam gan day, hoat dong giao dich chiing khoan da va dang c6 su thay d6i manh mé nho cau chuyén
chuyén d6i sb va ang dung cong nghé. Khong thé diing ngoai cudc, phan 16n cac cong ty ching khoan bat
budc phai c6 su chuyén minh, ap dung chuyén doi sb, phét trién cac tng dung céng nghé dé cé thé thu hit
nha dau tu. Sy gia nhap manh mé& caa I6p nha dau tu thé hé mai, tré trung hon, c6 sy nhay bén véi cong
nghé va dé cao yéu té trai nghiém khi tham gia dau tu. Viéc c¢6 duoc trai nghiém xuyén sudt, muot ma va
nhitng tién ich dau tu vuot troi trén cac nén tang s6 1a diéu ma khach hang quan tim hang dau.

Dé nhanh chdong dap ang nhu cau nay, cac cong ty chimg khoan da nhanh chéng tap trung dau tu vao cudc
dua chuyén d6i s6 nham thu hut va gitr chan khach hang. Bé “di dau” trong cudc dua nay, muc tiéu chung
ctia cac cong ty chirng khoan 16n 1a ludn dit trai nghiém cua nha dau tu 1am trong tdm trong chién lugc
chuyén di sé ciia minh.

Mot s6 cong ty chiing khoan da dua ra nhiéu san pham dya trén cdng nghé dé hd trg, tu van trong viéc thu
hit cac nha dau tu nhu tri tué nhan tao (Al), mdi gidi a0 va giao dich sao chép.

CAC KHO KHAN THACH THUC

Sw canh tranh ngay cang khaéc liét trong nganh

Cudc chién gianh thi phan trong linh vuc méi giéi ciing dong nghia voi viéc nhiéu cong ty ching khoan
phai ton rat nhiéu chi phi dé thu hat khach hang. Piéu nay khién bién loi nhuan caa nhiéu cong ty khong
thuc su tich cuc. Trudce sy canh tranh gay gat, mot sé cong ty ciing di giam phi giao dich bang cach ban
hanh chinh séach "phi 0 dong" hoic tang tién mit cho céc tai khoan méi mé dé thu hat khach hang méi.

Déng chl y, su tham gia cia dong vén nudc ngodi vao viéc thanh 1ap va gop von cb phan cac CTCK da
khién cudc canh tranh thém phan gay gat. Vi ngudn von gia ré tir cac cong ty me, cac CTCK c6 vdn ngoai
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d4 dua ra céc chinh sach vé margin va phi giao dich rat hap dan, tao ra ap luc rat dang ké véi cac CTCK
trong nudec.

Véi gan 90 CTCK trén thi truong, nganh chang khoan c6 tinh phan manh cao. Top 5 CTCK c6 thi phan
I6n nhat HOSE trong quy 2/23 gom: VPS, SSI, VND, TCB va Mirae Asset. Cung véi su gia ting cua nha
dau tu c4 nhan trén thi truong chuang khodn trong quy 2/2023, cac CTCK voi loi thé co
tép khach hang cé nhan lén di cai thién duoc thi phan so voi quy trude do 1a VPS, VND va MBS. Trong
khi d6, cac CTCK ¢6 ty 18 nha dau tu t6 chuc cao lai mat thi phan so véi quy trude nhu HSC va VCI.

Viéc lam dung phat hanh thém, ting von qua nhanh tao &p luc trong viéc tim kiém lgi nhuan

Théng ké tir 25 cong ty chimng khoan, tong von diéu 1é ¢ cudi quy 1/2021 gan 45,000 ti dong, dén cudi quy
2/2023 da xap xi 111,500 ti déng - gap 2,5 an. Trong 2 nam tro lai day, nhidéu CTCK d4 tién hanh ting von
véi toc do rat nhanh chong dé canh tranh gianh thi phan. Ngudn vén gilp cac cong ty nang cao ning luc
tai chinh dé mo rong hoat dong tin dung va dau tu vao c6 phiéu, ddy manh hoat dong kinh doanh va tao ra
nhiéu co hoi cho vay hon trong bdi canh thi trueong cai thién va nhu cau sir dung don bay tai chinh cua nha
dau tu cao hon.

Tuy nhién, véi viéc tang von, s& ¢ ap luc 16n ddi véi cac cong ty trong viéc duy tri ty suat sinh 16i. Sy pha
lo&ng két hop vai céac yéu té thi truong, cac CTCK s& kho duy tri mic ROE nhu giai doan trugc. Ngoai ra,
mot s6 CTCK can ngudn von ngin han dé can bang mang trai phiéu. Bé dam bao von cho doanh nghiép,
huy dong von dugc thuc hién dé bu dap nhung thuc té mot dong tién 16n dang bi ket. Trong ngan han, tc
do6 tang truong loi nhuan kho cé thé theo kip toc do tang truong von, dan dén ty suét loi nhuan trén véon
cha so hitu giam. Trén thyc té, s& phai mat nhidu nam méi hap thu duoc dong tién tir viéc ting von nén
ROE giam la diéu kho tranh khoi.

Nén kinh té van con déi dién nhiéu thach thire, khé khin anh huéng dén doanh nghiép

Trong béi canh kinh té toan cau tang truang thap, nhu cau tiéu ding yéu va cac rao can bao ho gia ting..
lam phét toan cau van ¢ muc cao, nhiéu nudce tiép tuc duy tri chinh sach tién té thit chat. Ap luc tir ng cong,
no xau doanh nghiép va rui ro trén thi trudng tai chinh, tién té, bat dong san van & muc cao & mot sé nudc.
Thém vao do 1a thach thuc tir an ninh lwong thuc todn cau méi, ngudn cung dau tiép tuc suy giam, day gia
dau Ién cao, diéu kién thoi tiét khic nghiét thuong xuyén xay ra ¢ nhiéu noi va han han dai dang dang anh
huong dén toan bo khu vuc. Kinh té Viét Nam bi anh huéng tiéu cuc va phai doi dién nhiéu thach thuc,
phai chiju &p lec ca bén trong va bén ngoai, con nhiéu véan dé, trong d6 co nhirng van dé dac biét cua thi
truong trai phiéu, bat dong san van can duoc thao gd, giai quyét timg budc.

Trong san xuat kinh doanh, doanh nghiép van gap nhiéu thach thuc, nhat 1a vé thi truong, dong tién va tha
tuc hanh chinh. Xuét khau 7 thang giam khoang 10,6%, nhat 1a nhém hang cha luc nhu dién thoai, dién ta,
dét may, da gidy, thaty san; nhap khau tu liéu san xuét giam t&i 17,3%. Viéc tiép can vén kho khan, du no
tin dung tang cham, trai phiéu doanh nghiép phat hanh giam 78% so véi cling ky 2022.


https://tuoitre.vn/doanh-nghiep-viet-tim-cach-dua-hang-vuot-bien-gioi-20230731152027997.htm
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Trong san xuét kinh doanh, cac doanh nghiép van phai di mit véi nhiéu thach thuc, dic biét 1a vé thi
truong, dong tién va tha tuc hanh chinh. Xuat khau 8 thang giam khoang 10% so véi cing ky, dac biét Ia
cac mat hang cha lyc nhu dién thoai, dién tar, dét may, giay dép, nudc udng; Nhap khau tu liéu san xuét
giam 17.3%. Tiép can vén kho khan, du ng cho vay ting cham, phat hanh trai phiéu doanh nghiép giam
78% so vai cung ky nam 2022.

Thi truong tréi phiéu dang c6 nhirng dau hiéu phuc hoi dau tién nhung lo ngai vé ap lyc déo han dén nam
2026 van chua duoc giai quyét. Nha dau tw dang mat niém tin, van chd doi va chura mudn quay lai. Trong
khi diéu kién cho vay cua ngan hang ngay cang tro nén kho khan dé dam bao an toan cho hé thong. Kho
khan trong viéc tiép can dong tién da khién nhiéu doanh nghiép phai tam dung hoat dong dau tu, san xuat,
kinh doanh va giao dich. Anh huong tryc tiép dén cac Doanh nghiép bat dong san va hon 30 nganh nghé
khac nhu vat liéu xay dung, may méc, thiét bi..

Vin dé minh bach, phéat trién bén virng van con la thach thic

Tinh trang loi dung ké ho cua phép luat va quan Iy nha nuéc dé thao ting, thao ting thi truong ching
khoén, lira ¢ao chiém doat tai san caa nha dau tu théng qua phat hanh trai phiéu doanh nghiép, gay thiét
hai cho nhiéu nha dau tu va anh huong nghiém trong dén thi truong vén. Diéu nay kéo theo nhiéu thach
thire can phai giai quyét dé gitp thi truong minh bach hon va tao dung niém tin cho nha dau tu.

Viéc quy dinh trach nhiém phap ly dbi voi hanh vi thao tlng thi truong chiing khoan nham ngan chan cac
hanh vi vi pham, khéi phuc cac mdi quan hé trong nganh ching khoan do hanh vi vi pham gay ra, dng
thoi bao dam thi truong ching khoan phat trién 6n dinh, bén vitng. Trong thoi gian tgi, UBCK s& tiép tuc
dé xuét sira d6i cac van ban phép luat lién quan nham dam bao thi truong chimg khoan ting tinh minh bach,
cong khai, bén viing va hd tro cho qué trinh nang hang thi truong.

THI TRUONG VAN CON NHIEU TIEM NANG

TTCK Viét Nam hién con nhiéu dw dia ting truwéng

Hién ty Ié nha dau tu chitng khoan trén dan s ¢ Viét Nam hién van dang & muc thap trong khu vyuc. Theo
s6 liéu tir Trung tAm Luu ky Chiing khoan Viét Nam (VSD) vira cong bd, nha du tu c4 nhan trong nudc
d3 mo méi hon 150,000 tai khoan chiing khoan trong thang 8, chiém hon 99% sb luong tai khoan mé mai
cua toan thi truong. Nhu vay, tong s6 tai khoan ching khoan trén thi treong Viét Nam tinh téi cudi thang
8/2023 dat hon 7,6 tri¢u tai khoan, ty 1¢ nguoi dan mé tai khoan ching khoan dat khoang khoang 7.6% dan
s6. Mac di ¢6 toe do tang truang nhanh nhung ty 16 ndy van duoc cho 1a con thap va con du dia ting trudng.

Ngoai ra, vn hoa thi truong cua Viét Nam/GDP chi dat khoang 60% vao cudi quy 2/2023, thip hon nhiéu
S0 voi muc tiéu 120% vao cudi nam 2025 ciia Chinh phu, va mac hién tai twong Gng caa Thai Lan va
Malaysia - 103% va 84%.
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Chinh phi nd lwc phat trién thi trwong chitng khoan bén viing

Chinh phu ciing dang thuc hién cac bién phap hd tro nhiam thic day sy phét trién cua linh vuc chiang khoén,
nhu trién khai hé théng giao dich chung khoan méi do S& giao dich chitng khoan Han Quéc (KRX) phat
trién, du kién sé ra mat vao cudi nam 2023.

Hé théng KRX duoc ky vong sé& gilp thi trudng ching khoan Viét Nam nang cao ning luc véi tinh thanh
khoan cao hon, rit ngan thoi gian thanh toan so voi T+2.5 hién tai (thuc ddy vong quay vén) va giai quyét
cac van dé can nang cap Ién thi truong mai noi.

Cac co quan quan ly dat muc tiéu nang hang tir thi truong can bién sang thi truong méi noi trudc nam 2025,
chinh vi vay d rat nd luc va quyét tam thiic day, rat ngin ching duong nang hang. Viét Nam da c6 nhiéu
tién bo va dat dugc nhiéu tiéu chi quan trong. Tuy nhién, hién c6 hai vin dé quan trong can duoc cai thién
va cd bién phap tao diéu kién thuan loi cho nha dau tu nudc ngoai tham gia thi truong chiing khoan trong
thoi gian toi, d6 1a: yéu cau ky quy truéc giao dich va gisi han s& hiru nudc ngoai. Ca hai van dé
déu can su phdi hop thuc té cia cac co quan, bd nganh lién quan dé giai quyét, nhu Ngan hang Nha nuéc
va Bo Ké hoach va Pau tu.

Mit bang l4i suat & mic thap thic day dong tién quay tré lai kénh chirng khoan

Mt bang 14i suat lién tuc giam va hién ¢ gan muc thip duoc ghi nhan trong giai doan dai dich COVID-19.
LAi suat huy dong tiép tuc xu huéng giam cd thé tao diéu kién thuan loi cho Iai suat cho vay tiép tuc giam
vao cudi nam. Lai sut hién tai ddi véi tién gui ky han 12 thang cia 4 NHTM ¢6 phan nha nuéc khoang
6%. Trén thuc té, vao ngay 23/8/2023, I4i suat tién gui ky han 12 thang xudng chi con khoang 5.8%.

Trong khi 13i suat huy dong duy tri & muc thap, kénh bat dong san kém hap dan, ngoai té va vang it bién
dong, kénh trai phiéu doanh nghiép van trong giai doan khing hoang va mat niém tin, thi thi truong chiing
khoén da c6 su phuc hoi kha tdt sau khi tao day vao cudi nam 2022. Niém tin cua nha dau tu ting tro lai s&
kéo theo dong tién c6 xu hudng chay vao TTCK nhiéu hon, dac biét Ia trong nhiing thang cudi nim nay.

Ngoai ra, dau vao ha gilip cac CTCK c6 thé giam 14i suat cho vay margin, thiic day nha dau tu ting cuong
st dung don bay dé tan dung cac co hoi dau tu, tir d6 tao ra lgi nhuan tot hon cho cac CTCK. Cubi quy
2/2023, du no cho vay tai cac CTCK dat 150,000 ty dong, ting 27,000 ty dong so véi cudi quy 1.

MOT SO DOANH NGHIEP TIEU BIEU TRONG NGANH

CTCP Chirng khoan Sai Gon (HoSE - SSI)

CTCP Chung khoan Sai Gon thanh lap thang 12/1999, 1a mét trong nhitng CTCK hoat dong lau doi nhat
trén TTCK Viét Nam. Hién cong ty da tré thanh mot dinh ché tai chinh thudc top 16n nhat trén thi truong,
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hoat dong theo md hinh quan tri quéc té va c6 mang luégi rong khap tai cac thanh phé Ion. Hién nay SSI
dang giao dich tai mac P/E = 33.68 va EPS la 999 dong/cé phiéu.

CTCP Chitng khoan Thanh phé Hé Chi Minh (HoSE - HCM)

CTCP Chiing khoan Thanh phé H6 Chi Minh thanh 1ap nam 2003, dugc danh gia 1a CTCK ciing nhu ngén
hang dau tu hang dau tai TTCK Viét Nam. HCM 14 lra chon yéu thich cua nha dau tu to chirc, dac biét toi
tur nude ngoai. Cong ty so hiru doi ngti chuyén gia giau kinh nghiém, chuyén mon, dang tin cay va da duoc
chung nhan thong qua céc giai thuong quédc té uy tin. Hién nay HCM dang giao dich tai mac P/E = 22.12
va EPS la 1,517 dong/cé phiéu.

CTCP Chwng khoan VNDirect (HNX- VND)

CTCP Ching khoan VNDirect thanh 1ap nam 2006, véi ¢6 dong sang 1ap 1a Tap doan dau tu tai chinh IPA,
da khang dinh duoc su thanh cong cua mét cdng ty Chimg khoan dinh hudng béan 1é. VND ciing 1a CTCK
tan dung giai doan bung nd ciia TTCK dé tang von vai toc do nhanh nhat trong gan 2 nam qua. Hién nay
VND dang giao dich tai mirc P/E = 48.7 va EPS la 489 dong/c phiéu.

Cong ty Cé phan Chitng khoan VIETCAP (HoSE - VCI)

CTCP Ching khoan VIETCAP, tién than la CTCP Chtng khoan Ban Viét thanh 1ap nam 2007, la mot
trong nhitng CTCK phat trién nhanh nhét tai Viét Nam va dat nhiéu giai thusng tir céc to chirc uy tin trong
va ngodi nudc. Pinh huéng hoat dong theo mé hinh Ngan hang dau tu, tuy nhién VVCI ciing d& dang vi tri
thir 7 vé thi phan méi gisi chitng khoan trén san HOSE véi 4.72% thi phan. Hién nay VCI dang giao dich
tai muc P/E = 38.93 va EPS la 1,200 dong/cd phiéu.

Cac chi s& 551 HCM VND VCl SHS MES
ROA (%5) 2.91% 3.76% 1.49% 3.28% 1.49% 3.97%
ROE (%) 7.87% 8.88% 4.76% 7.49% 2.09% 10.59%
EPS 999 1,517 489 1,200 N/A 995
P/E 33.68 2212 48.70 38.93 N/A 21.01
P/B 2.20 1.92 1.98 2.98 1.62 2.01
Téng Nogr/VCSH 1.29 0.76 1.53 1.18 0.16 1.08

S6 liéu cdp nhét ngay 8/9
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SBS NHAN PINH VA PANH GIA

TTCK Viét Nam trong ngén han, cu thé 13 tir nay cho dén hét nim 2023 van dugc danh gia s& c6 xu hudng
tich cuc véi nén tang thanh khoan dwoc duy tri & mic cao. Viéc 1di suit dugce dwa vé muc thap s& khién
dong tién c6 chidu hudng chay manh hon vao thi truong ching khoén, dic biét trudc bdi canh nhiéu kénh
dau tu van gap kho khan nhu Bat dong san, Trai phiéu lai cang khién kénh ching khoan tré nén hap dan
hon. Céc doanh nghiép trong nganh duoc du bao ca doanh thu va loi nhuan trong hai quy cudi nam sé& dat
duoc tde do tang truong tét so véi ciing ky do nén loi nhuan thap cua nam trude. Cung véi d6 chinh phu,
co quan quan |y dang nd luc va dit quyét tam cao dé thuc day, rit ngan 19 trinh dugc nang hang cua thi
truong ching khoan Viét Nam, ciing nhu viéc day nhanh dwa vao van hanh hé thdng giao dich KRX.

Xu huéng ting diém cua chi s6 VN-Index trong nhitng thang cudi nim duoc ching tdi du bao s& gap nhiéu
thach thirc Ion hon so véi giai doan nira dau nam, nhiéu kha nang s& xuat hién cac dot diéu chinh rung lic
manh dan xen, tuy nhién céc nhip diéu chinh manh van dugc xem 1a co hoi dé nha dau tu tham gia. Ching
t6i du bao VN-Index sé& c6 nhiéu ky vong dé vuot qua mdc 1,300 diém.

Du vay, dbi véi nhom co phiéu thudc nganh chimg khoan do di c¢é su tang truong rat manh tir dau nam,
nhiéu co phiéu da ting gap 2 tham chi 3 lan tir day nhu SSI, HCM, SHS.. va dang dugc giao dich & mirc
dinh gia cao, c6 thé n6i rang nhom co phiéu ching khoan da phan wng rat nhanh véi ky vong cuaa thi truong
do d6 mit bang gia da khong con quéa hap dan chinh vi thé ching toi chi dua ra khuyén nghi trung lap véi
nhom co phiéu nay.



HUYEN CAO

— Chung t6i chi sir dung trong b&o céo nay nhiing thong tin va quan diém dugc cho 1a dang tin cay nhat, tuy nhién chung
t6i khéng bao dam tuyét ddi tinh chinh xac va day du caa nhitng thong tin trén. Nhimg quan diém c& nhan trong béo
c4o nay da duoc can nhac can than dya trén nhitng ngudn théng tin ching tdi cho la tét nhat va hop 1y nhat trong thoi
diém viét bao céo. Tuy nhién nhitng quan diém trén c6 thé thay ddi bat ctr lic nao, do d6 chung t6i khong chiu tréch
nhiém phai thong béo cho nha dau tu. Tai liéu ndy s& khong duoc coi 1a mot hinh thirc chao ban hoic 16i kéo khach
hang dau tu vao bat ki ¢ phiéu nao. Cong ty SBS ciing nhu cac cong ty con va toan thé can bo cong nhan vién hoan
toan c6 thé tham gia dau tu hoac thyuc hién céc nghiép vu ngan hang dau tu di vai ¢ phiéu duge dé cap trong béo céo
nay. SBS s& khong chiu trach nhiém vai bat ki thong tin nao khéng nam trong pham vi bao cdo nay. Nha dau tu phai
can nhic ki ludng viéc sir dung thong tin ciing nhung cac du bao tai chinh trong tai lidu trén, va SBS hoan toan khéng
chiu trach nhiém véi bat ki khoan 15 truc tiép hoac gian tiép nao do sir dung nhimg thong tin d6. Tai liéu ndy chi nham
muc dich luu hanh trong pham vi hep va s& khong duoc cong bd rong rdi trén cac phuong tién truyén théng, nghiém
cam bat ki su sao chép va phan phdi lai d6i véi tai liéu nay.
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