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Nhirng dieéu chinh trén thij trwéng trai phiéu

doanh nghiép dé hwéng t&i phat trién bén virng

Ngay 08/04/2022

Trong tuan qua, mét sb trwéng hop vi pham lién quan dén thij trwong tréi phiéu doanh
nghiép (“TPDN”) da dwoc cac co quan quan ly ra quyét dinh x ly, cuing véi dé |a théng
diép tir Chinh pha véi Coéng dién sé 304/CD-TTg ngay 07/4/2022 ctia Chinh phi do Phé
Tha twéng Chinh phi L& Minh Khai ky ban hanh vé chan chinh hoat déng thj trwéng trai
phiéu doanh nghiép va d4u gia quyén st dung dat.

Sw kién nay hién 1a mdi quan tdm hang dau ctia cac nha dau tw va thanh vién trén trén
thi trweng vén cda Viét Nam. Vi vai trd 1a mét don vi xép hang tin nhiém dwoc Bo Tai
chinh cép phép va da cong bd két qua xép hang murc tin nhiém cda 5 td chivc phat hanh
trong thoi gian qua, trong dé ¢6 3 don vi trong nganh b4t déng san tai Viét Nam, chiing
tdi mong mudn cung cap nhirng chia sé tlr géc nhin ctia mét don vi xép hang tin nhiém
vé nhirng &nh hwdng cé thé c6 dén vai thi trwéng vén Viét Nam.

Quy md huy déng vén qua trai phiéu doanh nghiép c6 thé sé giam manh
nhwng sé c6 sw thay déi manh mé vé chéat

Su kién nay cuing véi cac thay ddi chinh sach dang dién ra qua bao gém viéc Théng tw
16 ctia Ngan hang Nha nwéc vé quy dinh mua ban trai phiéu cda céc té chie tin dung
va nhirng thay ddi va bd sung dy kién dwoc dwa vao trong dw thao stra déi Nghi dinh
153 v& phét hanh riéng I8 c6 thé sé& lam cho thj treng TPDN gidm dang ké vé quy mo
phat hanh vao ndm 2022. Sy suy giam c6 kha n&ng sé dién ra nhat |a dbi véi hoat dong
phat hanh riéng lé va b&i cac cong ty chwa dai chiing hoac cac cong ty dy an duoc lap
ra dé& huy dong vén trién khai dy an d6 véi mire dd cong bb va chat lwong théng tin cla
céac t6 chirc phat hanh nay con nhiéu han ché nhw ching t6i da chi ra trong cac B4o céo
Rating Insight cia FiinRatings trwéc day.

Nhin lai nam 2021, quy md huy déng qua kénh TPDN trong nwdc da dat 682 nghin ty.
Day 1a kénh huy doéng vén rat I&n béi con sé nay chiém 54% cua thay dbi sé dw tang
trwdng tin dung méi toan hé théng trong ndm 2021 va mirc nay da vwot qua mure thay
ddi s6 dw tang trwdng tin dung mai trung va dai han cta hé théng Ngan hang thwong
mai Viét Nam. Bé qua nhirng van d& ma co quan quan ly da phat hién va dang x ly thi
thi trwérng TPDN da ching minh vai trd quan trong 1a mot kénh dan vén trung va dai han
cho s phét trién ctia doanh nghiép & nhiéu nganh khéac nhau trong bbi cdnh COVID-19
va hoi phuc trong thoi gian gan day.
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Biéu dd 1: Gia tri phat hanh trai phiéu doanh nghiép tiép tuc ting trén co cau
tang trwéng tin dung toan nganh
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mmmm Gia tri phat hanh trai phiéu doanh nghiép

Co cAu so v6i thay dbi s6 dw tin dung toan nganh

Nguén: FiinRatings, SBV, HNX

Ghi chi: Sé liéu trén duogc tong hop va tinh toan tir céng bé théng tin cda Bé Tai chinh va Ngan hang Nha
nuéc, véi co céu thay déi sé duw tin dung toan nganh dwoc tinh theo chénh léch dw no'tin dung déi véi nén
kinh té gidra cac ky bao cao vao thoi diém cudi cac nam. Sé liéu phat hanh TPDN khong bao gém TPDN

tréi phiéu quéc té duoc huy déng bang ngoai té.

Truéc bbi canh hién nay, chang t6i ky vong sw thay déi theo xu huwéng sau day vé trién

vong ké&nh TPDN c6 kha nang sé dién ra trong nra cubi 2022 va nam 2023:

e Céc doanh nghiép cé nén tang co ban tt, khong phai la cac cong ty dwoc lap ra dé
huy déng vdn, nhét 1a cac cong ty niém yét vén cé sy minh bach tét hon van sé day
manh céc hoat déng phat hanh trai phiéu. Kénh trai phiéu van la kénh huy déng vén
hiéu qué trong béi canh (i) 14 suat mac du c6 diu hiéu tao day nhwng van & mirc rat
th&p trong nhiéu ndm qua; (i) va kénh tin dung bat déng san tlr ngan hang bi han
ché téng trwdng, ké ca trwde khi Thong tw 16 ciia NHNN di vao hiéu lwc nham han
ché tin dung bat déng san théng qua hinh thirc mua trai phiéu ctia cac ngan hang
thwong mai.

e Huy ddng vén qua thi trwérng cd phiéu théng qua viéc phat hanh thu hat vén cé phan
mé&i c6 kha ndng s6i ddng hon méc du TTCK hién van trong giai doan chwa ré xu
hwéng va co phan kém séi ddng. Tuy nhién, hoat dong nay phu hop hon véi cac to
chirc phat hanh la céng ty dai chiing c6 sw minh bach vé théng tin theo cac quy dinh
hién hanh &p dung cho cong ty dai ching va khi ma bai toan pha loéng s& hiru cla
cb déng khong phai la van dé 1&n cla cac cha doanh nghiép.

e Chung tdi cling ky vong sw thay déi vé chat cua thj trwong tréi phiéu doanh nghiép
va diéu nay c6 thé sé dwoc thé hién & viéc (i) phat hanh dai chiing sé tang trudng
manh vé& quy md, nhat |a tlr cac doanh nghiép c6 hd so kinh doanh tbt va chi déng
minh bach hd so tin dung cta ho trén thi trwdng; (i) phat hanh riéng 1é van sé duoc
thwe hién méc du cé thé kém séi ddng hon cac nam qua va hwdng dén co sé nha
dau tw rong rai hon bao gébm nha dau tw ca nhan chuyén nghiép, cac dinh ché tai
chinh nhw bao hiém, quy trai phiéu, quy hwu tri, v.v. thay vi tap trung phan I&n vao
ngan hang thuwong mai va céng ty chirng khoan (“CTCK”) nhw thoi gian vira qua.
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Tac dong cta chat lwong TPDN dén chét lweng tin dung nganh ngan hang

Cung v&i cac CTCK, cac ngan hang thwong mai da tham gia mua TPDN qua kénh phat
hanh so cip & marc kha Ion, chiém 36% nam 2021 trong téng gia tri phat hanh tir cac
doanh nghiép BDS. Viéc ap dung Théng tw 16 cia NHNN theo ching t6i la can thiét
nh&m khoéng chi kiém soat chat lwong no xau nhét 1a véi cac ngan hang cé chét lwong
tai sén yéu, kiém soat quy mé tin dung bat déng san ma quan trong hon la kiém soat
cac hoat déng luan chuyén tin dung gitra hai kénh trai phiéu va tin dung cho vay cta
ngan hang théng qua cac nghiép vu tai tai tro, tai cau tric vén hoac hay cé thé la “dao
ng” gitra hai kénh nay.

Biéu dd 2: Co cAu mua TPDN ctia cac Ngan hang Thwong mai nam 2021

Nganhang e Bétdong san Dinh ché tai chinh khac @ Khac

Nguén: FiinRatings

Ghi cht: Sé liéu tir BCTC cia 29 ngén hang thuong mai tai Viét Nam, trong dé ndm 2021 chiém 99,1% téng
dw ng tin dung toan nganh

Sé liéu cta ching t6i chi ra rang, quy mé tin dung trai phiéu hién & mac 273,9 nghin ty
ddng vao cubi 2021, tirc chi chiém 2,16% tdng tai san sinh 1o va 2,63% tdng dw no tin
dung cula cac ngan hang thwong mai tai Viét Nam. Do dé, theo ching t6i, cac sw kién

hién nay c6 kha nang sé khéng co tac dong qua Ién dén van dé chét lwong tin dung cta

hé théng ngan hang thwong mai.

Tuy nhién, yéu tb nay sé& la moét rdi ro thap néu nhw nhirng van dé lién quan dén céc to
chtrc phat hanh hién dang dwoc xi ly hién nay dwoc khw tra va té chire phat hanh ciing
nhw cac bén lién quan nhw don vi bdo 1anh nghia vu trd ng' nd Iwc thwe hién cac cam
két v& nghia vu trd no véi mét 16 trinh ré rang nham dam bao quyén loi clia nha dau tw.

Diéu nay tré nén quan trong bdi tinh dai ching clta kénh dau tw trai phiéu doanh nghiép
da khéng chi lén vé quy mé ma con cé sw tham gia manh mé cla nha dau tw ca nhan
chuyén nghiép va ca nhan nhd |& thdng qua hoat ddng phan phéi lai trai phiéu dwoc
phat hanh dwéi hinh thire phéat hanh riéng 1 tir cac td chirc lién quan nhw tw van va
phan phéi trén thi trwdng trong thei gian qua.

Do d6, & géc d6 chat lwong tin dung ngan hang, chung téi cling ky vong quy md nay cé
thé dwoc duy tri hoc tiép tuc tdng nhwng c6 sw chon loc & nhivng ngan hang c6 han
mirc tang trudng tin dung cao, dwoc hd tro béi chat lwong tai san tot hon (no xau dwéi
3% theo danh gia ctia NHNN) va c6 mirc do tin dung phan bd cho nganh BDS van &
mtrc thap theo cac quy dinh ciia NHNN néi chung va nhirng yéu cau cu thé cta Thoéng
tw 16 da di vao hiéu lwc gan day tir 15/1/2022.
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Biéu d6 3: Tinh hinh s& hiru TPDN/Téng tai san sinh |&i cha cac Ngan hang
thwong mai qua cac nam
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Ngudn: FiinRatings
Ghi cht: Sé liéu tir BCTC cda 29 ngén hang thuong mai tai Viét Nam, trong d6 ndm 2021 chiém
99,1% téng dw no'tin dung toan nganh

Tac dong dén Nganh bat déng san ra sao?

Strc khée tai chinh cac cong ty bat dong san vé téng thé van & mirc twong doi an
toan: ngoai trlr cac coéng ty dw an dwoc lap ra nhdm muc dich huy déng vén trai phiéu
hoac vay vén tin dung ngan hang, nganh b4t dong san (“BDS”) néi chung va phan khuc
BDS dan cw ndi riéng van co ban c6 mire do don bay tai chinh & mirc thap twong dbi so
v&i giai doan 7 nam trwdc. Diéu nay thé hién qua moét sb chi tiéu chi chét khi danh gia
nang lwc tin dung bao gdm: Hé sé N vay/Vén chd s hiru ctia cac don vi BDS dan cw
niém yét hién dang & mac 0,7 lan; Hé sé danh gia nang lwc tra 1 EBITDA/Chi phi l&i
vay & mirc 1,8 lan; va hé s bao pht no ngén han & mic 3,8 lan vao cubi 2021.

Diém dang Iwu y Ia tinh hinh stre khde tai chinh dwoc ghi nhan trong bdi canh téng sb
lwong can ho ban dwoc tai thj trweng khu viee Ha Noi va TP. HS Chi Minh da gidm chi
con chi con chwa dén mét nira t» mirc 29 nghin can/ndm trong hai ndm dién ra COVID-
19, so v&i mirc 66 nghin can/nam trong giai doan 5 nam trwédc do twr 2015-2019.

Van dé quan trong theo ching t6i 1a 4p Iwc tra no trai phiéu dén han trong 2-3 nam
t&i day. Quy mo dw no TPDN cla nganh Bat dong san khoang 189 nghin ty vao cubi
nam 2021 va sb liéu cda ching tdi chi ra rdng 73% gia tri ndy sé cé diém roi dao han
vao 3 nam téi day (2022 — 2024). Xem Biéu db 4 phia sau.

Diéu nay khong chi tao &p lwc trd no I&n hon cla cac doanh nghiép BDS trong bdi canh
dan hdi phuc sau COVID va truéc nhivng thay dbi phép ly va nhirng sw kién gan day ma
theo ching tdi con tac ddng dén rdi ro thanh khoan ctia cac dai ly phan phdi cé cam két
mua lai trai phiéu, chinh la cac dinh ché tai chinh nhw CTCK va ngan hang. Ngoai ra, ap
lwc trd no nay co thé tac déng dén rdi ro cda thi trwdng cb phiéu do ¢ phiéu dwoc cam
cb dé 1am dam bao cho trai phiéu hodc dwoc cam cb dé 14y ngudn mua trai phiéu chét
lwong thap hodc cé van d& nhw cac co quan quan ly da chi ra.
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Biéu dd 4: Phan ky Gié tri dao han Trai phiéu doanh nghiép BDS Viét Nam (nghin
ty VND)
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Ghi chi: D& liéu duwoc tong hop ter 744 ma trai phiéu doanh nghiép dang lweu hanh dwoc céng bo trén HNX tai
ngay 31/12/2021.

Lam sao sao dé tranh hiéu rng d6 v& day chuyén? trién vong ndm 2022 va cac ndm
t&i day sé chi c6 thé dwoc duy tri néu nhw nhirng tac dong tir sw kién trén va cac thay
ddi chinh sach maoi sé khong tao ra cac hiéu (rng day chuyén — ttrc 1a cac doanh nghiép
c6 van dé sé dwoc khu trd va x& ly thay vi dwa ra nhivng bién phéap cirng rén ap dung
cho ca nganh. RUi ro nay ciing c6 kha ndng dwoc kiém soat néu nhu quyén loi cla cac
nha dau tw trong cac 16 trai phiéu dang trong qua trinh x& ly va c6 thé 1a & ca mot sbé td
chtre phat hanh khac theo két luan cla co quan quan ly nha nwéc dwoc dam bao thu
hdi mét phan hoac toan bd gbc va i hoac c6 16 trinh ré rang dwoc théng tin minh bach
dén trai cha hién dang sé hiu.

Viéc khw trd cac don vi dwoc phat hién 1a vi pham va cac van dé c6 lién quan dé dam
bao quyén loi nha dau tw ca nhan ciing sé gilp tranh tao ra nhitng tac dong tiéu cuc
mang hiéu trng “domino” dén khéng chi cac té chirc phat hanh thwc hién va chap hanh
t6t va minh bach va tham chi ca cac nha phat hanh yéu véi rii ro cao ma ho chd déng
minh bach théng tin. Viéc nay cling tranh dwoc cac anh hwéng xau dén tin dung ngan
hang va sy tac ddng mang tinh lan truyén lan sang ca thj tredng chirng khoan nhw
nhirng gi ching ta da chirng kién khi cac bién phap cirng ran “3 I&n ranh dé” duoc ap
dung v6i cac nha phat trién BDS tai Trung Quéc.

Chung t6i mudn lwu y réng trong théng & cta thi trwdng tin dung, khi mét doanh nghiép
cham tra gbc hodc 1ai cia mot khodn vay véi nha dau tw nay thi didu khoan vé no chéo
thwdng cé thé dwoc kich hoat, tire 1a diéu khoan trd no cé thé dwoc kich hoat trwéc thoi
han vé&i cac chd no khéc. Tinh linh hoat nhét dinh trong thi truéng vén ndi dia c6 thé
dwoc ap dung nhung sé cé kha nang ap dung cao, nhét 1a dbi véi cac diéu khoan trong
hop ddng tin dung (vay hodc trai phiéu) clia cac doanh nghiép huy déng tir cac dinh ché
tai chinh nwéc ngoai.

Sé liéu cia chang t6i cho thay sé dw no vay béng ngoai t& bao gdm trai phiéu cua riéng
cac doanh nghiép BDS niém yét Viét Nam hién & mirc khodng 4 ty USD. Day la mét con
s6 khong 16n xét trén quy mé tin dung ctia nganh bat déng san (hién & mac 7,04% tbng
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dw ng tin dung — khéng tinh 12,79% dw ng tin dung cho ngwdi mua nha) cling nhw rai ro
an toan tai chinh quéc gia nhwng nhirng tac déng ti rdi ro tin dung BDS c¢6 thé lam cho
mtrc diém xép hang quéc gia cla Viét Nam trén thj trwong vén quéc té va cla tat ca cac
nganh con lai s& c6 thé bj anh hwéng. Diéu nay sé dan dén viéc bj 4p dung mét mire I
suat cao hon, lam gidm mdrc dd canh tranh cla cac doanh nghiép Viét Nam trong twong
quan v@i cac doanh nghiép FDI dang hoat déng tai Viét Nam hoac trong hoat déng kinh
doanh trén thj trwdng quéc té.

Viéc thwe hién ddm bao ngudn tin dung trai phiéu cho nganh BDBS dwoc duy tri cling c6
thé han ché rai ro lién quan dén dinh gia lai gia tri tai sdn d&m bao va do dé han ché
nhirng hiéu rng sang van dé no xau cla ngan hang. Van dé nay theo quan séat cla
chang téi da dwoc x& ly kip thdi béi cac co quan chinh sach bao gdm ctia NHNN théng
qua dién bién va két qua cla cac thwong vu dau gia dat tai Tha Thiém trong thdi gian
vira qua.

Nhwng khéng c6 nghia la tat ca cac nha phat hanh déu c6 rai ro cao

Nhw da néu trén, ching t6i cho rdng cac nha phat hanh BDS dan cw néi chung trén
binh dién chung c6 kha nang dap (rng nghia vu tai chinh co ban la tét, day 1a m&rc danh
gia nganh da dwoc phan tich ky lwéng trong twong quan véi cac nganh nghé kinh té
ctia Viét Nam va dwoc phan anh vao cac két qua tin nhiém cta cac doanh nghiép BDS
dwoc FiinRatings tién hanh danh gia va céng bé dén dai ching. B&i vay, thj truéng
TPDN van con nhiéu co hdi cho céac té chirc phat hanh cé nén tang co ban tét va c6
mong muén minh bach théng tin hd so rdi ro kinh doanh cia minh

Két qua phan loai diém tin nhiém so bd nhw biéu d6 dwdi c6 thé dem lai cho cac nha
dau tw va cac thanh vién thi trwdng cé ngay mot bire tranh tdng quat vé tinh hinh strc
khde tai chinh ctia nganh. V&i md hinh da dwoc chuan héa, hién cé khoang 35% cac
doanh nghiép BDS niém yét c6 mirc diém so bd ndm trong khu vire “dau tw” tire 1a tr
Nhom 4 hay méc xép hang BBB- tré 1én (dwoc dinh nghia la c6 “Nang lwc Twong dbi
tbt dé dap ng cac nghia vu tai chinh nhwng dé bi anh hwéng hon trwéc cac dién bién
bét lgi ciia nén kinh t&”. Xem kj hon khung xép hang va y nghia ctia cac mic diém xép
hang trong Cong bé Két qua Xép hang Tin nhiém Nha phat hanh KDH.

Tuy nhién, van c6 70% sb doanh nghiép bat dong san niém yét c6 mic diém so bd &
mrc “co tinh dau co” tire la tr BB+ tré xudng va tire la cé kha nang dap (rng nghta vu
tai chinh & mrc Vira phai hodc Yéu theo thang diém xé&p hang tin nhiém cta
FiinRatings.

Diéu nay cho thay sy phan héa Ién gitra cac doanh nghiép trong nganh t&» mirc A dén
B. Cu thé&, mot sb cong ty bat dong san gap kho khan 1&n va nhiéu rdi ro, nhwng ciing
khong it doanh nghiép cé nén tang co ban tét va c6 thé tiép tuc phat trién néu cac rdi ro
nganh duoc kiém soat.

Vé cac doanh nghiép BDS chwa niém yét, méc du khong di di liéu va théng tin dé cé
thé dwa ra cac danh gia va mirc diém tin nhiém co ban cla cac td chirc phat hanh nay,
tuy nhién ching t6i quan sat rang cac don vi nay c6 stec khde tai chinh hu hét & mac
yéu trong khi dé nang lwc kinh doanh chwa dwgc khang dinh do phan déng la cac cong
ty dy an.

FiinRatings https://fiingroup.vn/FiinRatings
Tai liéu nay khdng phai bao cao dwa ra y kién xép hang tin nhiém

08/04/2022


https://fiingroup.vn/FiinRatings
https://fiingroup.vn/upload/docs/5.Ky-hieu-xep-hang-va-dinh-nghia-FiinRating.pdf

Biéu dd 5: Diém tin nhiém so bd cac doanh nghiép Bat déng san dan cw niém yét
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Nguén: FiinRatings

Ghi ch: Biéu dé trén 1a két qua xép hang so b6 vé 56 doanh nghiép trong nganh BBS dén cw dua trén céc
thdng tin tai chinh ma chuing t6i thu thap dwoc va dwa trén mé hinh phéan tich dinh long.

Cung véi cac yéu td tin dung ndi tai clia cac nha phat hanh BDS, FiinRatings ciing dang
tiép tuc theo ddi cac yéu td rdi ro dac thu cha nganh trong giai doan hién nay bao gom:
(i) &p lwc tai tai tro cho cac khoan ng cii dén han truwéc nhirng thay dbi chinh sach trén
thi trwdng vén bao gébm Théng tw 16 ctia Ngan hang Nha nwéc vé viéc han ché dau tw
trai phiéu doanh nghiép cla cac ngan hang thwong mai; (i) méi trwong 14i suét c6 xu
hwéng gia tang cé thé lam chi phi huy déng vén cao hon; (iii) lam phat dang cé xu
hwéng tang lam &nh hudng dén chi phi nguyén vat liéu dau vao va dich vu thué ngoai
trong qua trinh trién khai dw an mai; (iv) cac thay ddi chinh khung phap ly ctia Chinh
pha lién quan dén gia déat, thué bat dong san va chuan hoa nhan sy moi gi¢i bat déng
san; cung mot sb yéu td khac.

Biéu d6 6: Tinh hinh tai chinh Nha phat hanh nam 2021

Téng s6 nha phat hanh Nha phat hanh c6 16 Ity ké Nha phat hanh cé két qua Nha phat hanh
tinh dén nam 2020 kinh doanh 16 trong n&m 2020 khoéng c6 TSbB

Nguén: FiinRatings ) )
Ghi cht: Chibao gém cac doanh nghiép phat hanh cé cung cap thong tin vé loai phat hanh
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Tuyén bé Ban quyén va Mién tradch nhiém bé&i FiinGroup va FiinRatings

Tai ligu nay dwoc soan lap béi Cong ty C6 phén FiinGroup ch/’nhém muyc dich tham
khao. Tai liéu nay khdng dwa ra khuyén nghj mua ban hay nam gii» bat ky cé phiéu nao
hay cho giao djch cu thé nao.

Théng tin trong bao céo nay, bao gém di liéu, biéu dé, bang biéu, y kién phan tich va
nhén dinh cda FiinGroup duwot st dung véi tinh chat tham khao tuy theo quyét dinh va
rdi ro ctia quy vi. FiinGroup sé khong chju trach nhiém vé bat cir tén thét hay hau qua

gi co thé duoc gay ra tir viéc st dung cac thong tin trong bao cao nay.

Tai liéu nay co thé duoc thay déi ma khong co sw thong bao truréc. Néi dung va cac
nhé4n dinh trong b&o cao nay co thé bj thay déi hoac 16i théi tily theo tinh hinh thyc té
va nhiing théng tin bé sung ma ching téi cé dwoc. FiinGroup sé khong cé trach nhiém
phéi cap nhat, stra déi va bé sung néi dung theo nhikng thay déi do.

Toan bd cac thong tin nay dwoc soan lap va x& ly dwa trén cac théng tin dai chdng va
cac ngudn khéc ma FiinGroup ¢é dwoc, ching téi da khéng cé céc thi tuc thuc hién
x&c minh déc |ap vé tinh chinh xéc, dy di hodc tinh pha hop cho viée st dung va
ching t6i khéng cam két vé tinh chinh xac cda nhing théng tin dé.

Cong ty C6 phan FiinGroup c6 quyén s& hiu ban quyén vé tai liéu nay va toan bg néi
dung trong bao cao. Tai liéu nay dwoc bao ho theo quy dinh cda phap lugt vé ban
quyén tai Viét Nam va cac quoc gia khac theo hiép woéc gidra Viét Nam va cac nwéc.

Khong c6 néi dung nao bao gém di liéu, biéu d6, bang biéu, md hinh, va nhan dinh
trong bao cao nay co thé duwoc tai ban, sao chép, stra doi, thiong mai hoa, cong bo du
toan bg hay timg phan dwéi bat ky hinh thirc nao néu nhw khéng cé sw chap thuén caa
FiinGroup.

FiinGroup la cong ty chuyén vé dich vu théng tin phén tich tai chinh va dinh mdwc tinh
nhigém theo gidy phép sé 02/GXN-XHTN cda Bé Tai chinh Viét Nam ngay 30/3/2020.
Theo do, FiinGroup khéng tham gia va khéng dwoc phép tham gia vao cac hoat déng
mdi gidi va tw van ching khoan, djch vu ngan hang va djch vu kiém toan. Chang toi
duy tri hé théng kiém soat nham dam bao tét cé céc gidm déc, quan ly va nhan vién
tuan tha céc quy dinh nay ciing nhuw trénh xung dét vé mau thudn loi ich nham dam béo
tinh déc 1ap tuyét déi trong bét ky hoat déng nao ciia ching toi.

FIINRATINGS, FIIN, va FIINGROUP la cac nhan hiéu d& dang ky ban quyén thuéc
Coéng Ty C6 Phan FiinGroup.
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