BAO CAO CHIEN LUQC THI TRUONG

Thang 6/2023: Thuan theo dong chay

Nhan dinh thi truéng & khuyén nghij thang 6/2023

VNIndex tang 26 diém trong thang 5, tuong (ng véi muc tidng 2,5% so vai cubi thang 4, tuy nhién thi truong da tré nén soi
dong hon rét nhiéu véi muc thanh khodn tang dan vé cubi thang. Trong hai tuan cui thang 5 thanh khoan trén HOSE da tang
32% so v6i mdc trung binh ctia quy 1. Trong boi canh NDTNN dang ban rong, diéu nay cho thay su quan tdm cta NDT trong
nudc déi vai TTCK dang tang dan Ién. Riéng trong thang 5, NDT nhén dugc hai thong tin hd trg tich cuc vdi thi trudng khi
NHNN thong bao giam |4i suat thém 0,5% va Quy hoach Dién 8 cubi cing da dugc thong qua sau rat nhiéu lan du thao. Quy
hoach Dién 8 dua ra ké hoach phat trién cac nguon phat dién vé dai han, va cho thiy nhu cau cap thiét phat trién cac ngudn
nang lugng tai tao cang nhu dién khi st dung khi trong nudc thay cho dién than. Diéu nay di kém véi ky vong céc du an dau
tur 16n cua nganh dién va nganh dau khi sé co chuyén bién trong thoi gian t6i. Dong thai, Ky hop qubc hdi dién ra tir 22/5 va
du kién két thic vao ngay 23/6 ciing nhan dugc nhiéu sy quan tdm theo di ciia nha dau tu voi niém tin sé ¢6 nhiéu chinh
sach ho trg dugc dua ra.

Chuing 16i tin rdng cac chinh sach ctia Chinh phu sé tiép tuc nghiéng vé hudng ho trg va sé con tac dong tich cuc 1én TTCK
bai TTCK Ia thi truong ctia ky vong. Tuy nhién, tidng trudng LN cua DN niém yét trén thi truong van sé con chiu nhiéu ap Iuc
phia trudc bai su phuc hoi ca nén kinh té vao quy 2 va quy 3 van con nhiéu thach thic va cac van dé trén thi truong bat dong
san va trai phiéu sé can thém thoi gian dé giai quyét.

Vi céc yéu to tac dong chua dang thuan, TTCK sé con bién dong ¢ ca 2 chidu. O chiéu diéu chinh, mitc dd bién dong chiing
t6i ky vong khong qua 16n do kho khdn ctia nén kinh té ciing da dugc TTCK phan anh s6m va phan I6n trong nam 2022 qua
muc giam gan 33% cua chi s6 VNIndex.

Vé xu huang ky thudt, chi s6 VNndex da thoat khoi xu huéng di ngang trong bién hep 1.040 -1.080 va budc vao chu ky ting
diém v6i nhip tang vira phai va muc tiéu trong thang 6 hudng dén vaung 1.150 -1.160. Do dang tién gan vang dinh cd, nhiing
nhip diéu chinh va rung lac ¢ kha ning sé dién ra véi méc hd trg 12 1.060 diém cua chi sb.

Co hoi ma rong hon khi thi truong dan budc vao chu ky tang. Xét vé yéu to dong tién va xu hudng Ky thuat, NDT co thé tiép
tuc nuong theo nhip tang nay dé tim kiém Igi nhuan, song song do 1a can thiét quan tri tot ri ro bang cach da dang hoa danh
muc giifa cac nhom nganh va tun tha ky luat da dé ra voi cac giao dich ngan han. Trong thang 6 chiing t6i goi y co hgi dau
tu trong cac nhip diéu chinh & 8 ma ¢ phiéu STB, MBB, MBS, KBC, NLG, PVS, KSB va MWG.

S

SSI.COM.VN

Visit SSI Research on Bloomberg at

Trang 1



MUC LUC

Chién lugc thi truoing thang 5/2023 — Thun theo dong chay, QUAN I FII FO ........cuceeceeeerceseeeeesee s s sssssbesssssssssasssssssaness 3
Danh sach cd phiéu khuyén nghi thang 06/2023...............cceereeereeermeenessrssssssssssssssssssssssssssssssssssasssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssasssanes 6
Hiéu suat cac co phiéu khuyén nghi trong bao cao thang 05/2023 ..............cceeeeereeereeeresrssressesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssenes 8
TTCK Viét Nam thang 05/2023 — Xu hUuGNQ Gidm SUY YEU FD NEL..........ccueereeueereeseeesesssseseessssssssseesessssessssssssssassssssssssssssssssssssaseans 9
DONG TIEN DAU TU TREN TOAN CAU .......oooovveveeeeesesssssesssssssssssesessessessssssssssssssssssssssssssssssssessssssssssssssssssssssssssssssessssssssssssssssssssees 11
DONG TIEN DAU TU TREN TTCK VIET NAM «...eeveeeeeeeseeeeeeeeessassseeeseeessssssssssesssssssesssssessesssssssssssessessssssmssssessessssssssssessssssssemmssssessees 13
Kinh té Viét Nam Thang 5: Di NGANG VNG GAY .........ccevveeeeereseeresiessesesssssessesssssssssssssessasssssessssssssasssessassssssssassssssassasssassssssassansans 15
THONG TIN LIEN HE ..o 19

$8I.COM.UN Visit SSI Research on Bloomberg at Trang 2



Chién lugc thi trudng thang 5/2023 — Thuan theo dong chay, quan 1y rii ro
Dong tién chi phoi xu huéng

VNIndex ting 26 diém trong thang 5, tuong tng vai mitc tdng 2,5% so véi cudi thang 4, tuy nhién thi trudng da tré nén soi dong
hon rat nhiéu voi mitc thanh khoan tang dan vé cudi thang. Trong hai tuan cubi thang 5 thanh khoan trén HOSE dé tang 32% so
vdi mdc trung binh ctia quy 1. Trong boi canh NDTNN dang ban rong, diéu nay cho thay su quan tdm ctia NDT trong nudc doi voi
TTCK dang tdng dan 1én. Trong khi nén kinh té Viét Nam dang bi anh huang dang ké tu su suy yéu cua nhiéu nén kinh té 6n va
viéc ho trg hoi phuc kinh té thong qua chinh sach tién té va tai khoa tit Chinh phu can thoi gian du dai dé thdm thiu, TTCK Viét
Nam dang s6i dong hon nhd dong luc tir dong tién ca nhan trong nudc trong b6i canh mat bang Iai suat huy dong dang di xuong.
Riéng trong thang 5, NDT nhan dugc hai thong tin ho trg tich cuc vdi thi truong khi NHNN thong bao giam 13 suét thém 0,5% va
Quy hoach Dién 8 cubi cung da dugc thong qua sau rat nhiéu 1an du thao. Quy hoach Dién 8 dua ra ké hoach phat trién cac nguon
phat dién vé dai han, va cho thay nhu cau cap thiét phat trién cac ngudn nang Iugng téi tao cing nhu dién khi st dung khi trong
nudc thay cho dién than. Diéu nay di kém vai ky vong cac du an dau tu [6n cua nganh dién va nganh dau khi sé co chuyén bién
trong thdi gian toi. Dong thai, Ky hop qudc hoi dién ra tit 22/5 va du kién két thiic vao ngay 23/6 ciing nhan dugc nhiéu sy quan
tam theo d6i cuia nha dau tu vai niém tin sé co nhiéu chinh sach hé trg dugc dua ra, trong do c6 thé ké dén viéc giam thué VAT.

Dong tién dén tir khoi ca nhan trong nudc trude xu huéng giam cia lai suét tién g
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Chung t6i tin rdng cac chinh sach ctia Chinh phi sé tiép tuc nghiéng vé hudng hé trg va sé con tac dong tich cuc 1&n TTCK bai
TTCK la thi trudng ctia ky vong. Tuy nhién, tang trudng LN cta DN niém yét trén thi trudng van sé con chiu nhiéu ap luc phia trudc
bdi su phuc hoi cua nén kinh té vao quy 2 va quy 3 van con nhiéu thach thitc va cac van dé trén thi truong bat dong san va trai
phiéu s& can thém thoi gian dé giai quyét. Do vay, chung t6i cho rdng TTCK s& con bién dong ¢ ca 2 chiéu trong giai doan tdi.
TTCK Viét Nam dang giao dich véi mic dinh gia cia VNIndex dua trén LN 4 quy gan nhat |a 15,12 1an va dya trén LN udc tinh ndm
2023 1a 11,1 (ngay 07/6/2023), day chua phai 1a mifc qua cao nhung ciing khong phai 1a mic hap dan. O chiéu diéu chinh, muc
do bién dong chung t6i ky vong khong qué 16n do kho khan cua nén kinh té cing da dugc TTCK phan anh sém va phan 16n trong
nam 2022 voi mic giam gan 33% cua chi s6 VNIndex.
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Budc vao chu ky tang sau khi xu hudng giam suy yéu

Thi trudng da c6 thang 5 tang khong qua tot vé diém sb nhung giao dich da rat s6i dong va la tién dé tich cuc cho nhitng phién
dau thang 6. O do thi tudn, chi s6 VNndex da thoat khoi xu hudng di ngang trong bién hep 1.040 -1.080. Hién tai budc qua thang
6, chi bao RSI van & mdc trung tinh nhung tin hiéu dang c6 chuyén bién tich cuc hon, chi bao ADX ciing ¢6 budc khdi sdc dan khi
+D da cho dau higu xu hudng tang. Tuy nhién dudng ADX van ndm dudi viing 20, cho d4u higu thi truong sé tang vdi toe do cham.

Panh gia chung, chang t6i nhan dinh chi s6 VNIndex da budc vao chu ky tdng diém vai nhip tdng vira phai va muc tiéu trong thang
6 hudng dén vang 1.150 -1.160 trén chi s6 VNIndex. Do dang tién gan vung dinh cd, nhitng nhip diéu chinh va rung I&c co kha
ndng sé dién ra voi moc ho trg 12 1.060 diém.

Trong xu huéng tdng va dong tién nang dong xoay vong nhanh, co hi mo rong véi NDT ngn han ¢ cac ma hoan thanh qua trinh
diéu chinh ciing nhu ¢6 tin higu ky thudt t6t. Vi NDT trung han, chung t6i cho rang chién lugc phu hop 1a theo déi nhing ¢6 phiéu
c0 nén co ban t6t, co cau chuyén va tan dung céc nhing nhip diéu chinh trong xu hudng chinh cta thi truong 1a tang dé gia ting
ty trong.

Nhin chung, xét vé yéu to dong tién va xu huéng ki thuat ching toi cho rdng NBT c6 thé tiép tuc nuong theo nhip tang nay dé
tim kiém lgi nhuan, song song d6 Ia can thiét quan trj tot rui ro bang cach da dang h6a danh muc giita cac nhom nganh va
tuan tha ky luat da dé ra véi cac giao dich ngan han. Trong thang 6 chiing t6i goi y co hdi dau tu trong cac nhip diéu chinh &
8 ma co phiéu STB, MBB, MBS, KBC, NLG, PVS, KSB va MWG.
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Biéu d ky thuat Chi s6 VNIndex

Chis6 VNINDEX - 1W = 0108734 H109224 L1067.27 C1090.84 +27.08 (+2 55%) 1600.00
Volume - Khéi lugng SMAS 4218
EMA 13 close 0 SMA9  1061.85
EMA 36 close 0 SMA9  1086.77
EMA 200 close 0 SMAS 111624
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Danh sach co phiéu khuyén nghi thang 06/2023

Luan diém dau tw
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Dy bao LNTT tang truéng manh trong ndm 2023, 2024. Ching t6i ky vong STB sé dat LNTT Ia 9,5 nghin ty dong (+50% Svck) cho nam 2023 chi yéu nho
vao thu nhép 14i thudn va NIM quay vé ding quy dao clia n6. Gia dinh nay cta ching toi van da bao gom viéc STB sé hoan tat viéc trich 14p du phong cho trai
phiéu VAMC khoang 6,9 nghin ty dong trong ndm 2023 va khong ¢ bét ky khoang thu nhap bét thudng nao dugc hach toan trong nim 2023.

Cho ndm tai chinh 2024, véi viéc da hoan tt viéc trich 1p dy phong cho tréi phiéu VAMC, chiing t6i dy phéng LNTT ctia STB sé la 16 nghin ty dong (+68,3%
Svek). Chang toi cho rdng can phai ¢6 hudng dan cu thé hon cho viéc xtt Iy han 30% ¢d phén cia STB dang bi phong toa trong trai phiéu VAMC vi thé ching
t0i khong tinh dén khoan thu nhap bat thutng nao vao gia dinh cho ndm 2024.

Chat lugng tai san trong vong kidm soat. V6i viéc Ngan hang khong déu tu vao tréi phiéu doanh nghiép va chi mat phan nh tin dung cho vay cac chu dau tu
bét dong san (khoang 3% du ng tin dung), chiing toi tin rdng chét lugng tai san ctia Ngan hang vén trong vong kiém soét.

Ngoai ra, ting trudng Igi nhuan ctia STB sé rét hita hen trong ndm 2023 va 2024 khi STB titng budc hoan tt dé &n téi co cAu ciia minh va gitp cai thién ROE.

Du ng tin dung tai MBB tiép tuc tang truéng n dinh va dy bao dat khoang 7-8% tinh t6i cudi thang 5/2023. Mifc tang trudng nay sé h trg cho tong thu nhap
hoat dong cta ngéan hang trong Q2/2023.

Ganh nang vé rii ro ng xau ky vong dan dugc giai quyét. Mot s du an ciia Novaland du kién tai khoi dong nhu Novaworld Phan Thiét va Novaworld H6 Tram.
Bén canh d6, dy an dién mat troi Trung Nam Thuan Nam ciing da thong nhat dugc mifc gid tam cho phan cong suét con lai. Do do ganh nang vé rti ro lién
quan dén chét lugng tai san clia MBB ¢ thé gidm bét. Ty 16 ng xau clia ngan hang me du bao 6n dinh trong Q2/2023.

Loi nhuan 2023 cta ngéan hang du bao dat 25,9 nghin ty ddng, ting trudng 14% svck va ROE 6 mitc 24,6%. MBB dang dugc giao dich tai P/E va P/B ndm
2023 ¢ mufc 4,66x va 1x.

Vi vige thanh khodn thj truding c6 su céi thién rd rét trong Quy 2, KQKD Q2/2023 ciia MBS dugc ky vong kha quan dao chiéu ting truéng duong sau 4 quy
ghi nhan két qua am.

MBS c6 sitc khoe tai chinh twong doi tt. Ty 1& cho vay ky quj/tdng VCSH: 98%, Ty trong dau tu TPDN/téng tai san: 18%, cac khoan phai thu va du phong
khong ghi nhan mic ting dot bién trong vong 3 quy qua cho thy rdi ro thanh khoan dbi vi MBS Ia han ché. Room cho vay Ky quy cua MBS vén c6 thé dugc
md rong nhd MBS c¢6 ké hoach tang von thém 570 ty ddng trong 2023 thong qua phét hanh c¢6 titc bang cd phiéu.

MBS c6 lgi thé truyén thong vé mang moi gidi khach hang ca nhan, ciing nhu ndm trong hé sinh théi ctia Ngan hang MB Ia yéu tb gidp chiing toi ky vong
KQKD cuia MBS sé ¢ su bitt pha trong cac Quy tiép theo. MBS dang dugc giao dich tai P/B ndm 2023 ¢ mifc 1,4 lan.

Nam 2023, két qua kinh doanh dugtc ky vong sé ting trudng tich cuc. Theo tai liéu DHCD mdi cong bd, KBC dé xuét duy tri ké hoach kinh doanh (da dugc
thong qua tai DHCD bét thudng 6 chifc vao thang 12/2022) véi 9 nghin ty ddng doanh thu (ting 9,4 Ian svck) va 4 nghin ty dong LNST (+151% svck). Ké
hoach lac quan nay dua trén ky vong ban giao khoang 250 ha dat KCN va 10 ha dét do thi trong ndm nay.

Duy tri ké hoach ty Ié chi tra cd titc bang tién mét la 20%. K& hoach nay da dugc phé duyét tai DHCD bét thuong t6 chic vao thang 12/202, du kién chi tra
trong nam 2023 theo mdt hodc nhiéu dot.

Ap lwtc ng vay giam dang ké. Tinh dén hét thang 5, KBC da thanh toan 70% s6 Iugng tréi phiéu dang Iuu hanh nhd dong tién ddi dao thu dugc tif cac khach
thué I6n. Trong ngan han, cong ty ddt myc tiéu thanh todn toan bg so trai phiéu con lai, diéu nay sé Iam giam bot 4p Iyc thanh todn ng cho cong ty.

KQKD Quy 2 ky vong kha quan. Dau thang 5 vita qua, Goertek da nhan ban giao dién tich I6n tai KCN NSHL, dy kién sé dong gop dang ké vao KQKD quy 2
sap tdi.

Trién vong ban hang tich cuc hon sau céc dot giam lai suét. Do tinh hinh thi truong BDS chua khéi sic, tif ddu ndm dén nay NLG chua md ban méi du 4n
nao. Tuy nhién, tir thang 4 dén nay, sau cac dot giam I4i sut, tinh hinh bén hang da c6 dau hiéu kh& quan hon. Két qua ban hang tir giita thang 4 t6i nay c6
téng trudng tot so véi 3 thang dau ndm. Trong do, Akari dong gép phan 16n, con lai a Mizuki.

Tiéu khu 1A-1 ciia KBT lzumi da hoan tat phap 1y. Tiéu khu nay gdm 275 can thap ting NLG dang xdy dung va da ban hét. Hién tai sau khi hoan chinh phap
Iy, Cong ty co thé trié khai ky HDMB vi khach hang va tién hanh ban giao trong nam nay.

Nhu c4u tiéu thy da tai mé Phudc Vinh dy kién tang hon 18% Svck trong nam 2023, nhd vao céc cong trinh ha tdng két ndi Binh Duong va Binh Phudc va
céc cong trinh cong tai Binh Duong. Tuyén dudng tao lyc Béc Tan Uyén-Phu Gido-Bang Bang khai cong vao thang 11/2021 va trién khai chd yéu trong nam
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MWG

PVS

Luan diém dau tu

2023 sé gitip nhu c4u tiéu thu d4 tai moé Phudc Vinh du kién tang 20% trong ndm 2023, véi san lugng tiéu thu dy kién dat 1,5 triéu m2. Bén canh d6, 2 mo Tan
Lap va Thién Tan du kién san Iugng phuc hoi tit mitc thip 2022, dy kién san Iugng ting trung binh 15% Svck.

S hitu 41% VLB - don vi s& hitu cac mo da I6n nhat mién Dong Nam Bo. KSB sd hitu 41% VLB. Chiing toi danh gia viéc mua chi phbi tai VLB gitip KSB duy
tri ting trudng trong tuong lai khi VLB s& hitu 2 mé d4 I6n nhat tai khu vuc Tan Cang va Thanh Phi - cung c4p chinh cho du an san bay Long Thanh.

Dy bao két qua kinh doanh Q2/2023 kha quan. Ching t6i du bao LNST dat 68 ty ddng (+19% Svck) nhd vao (1) doanh thu hoat dong khai thac da dy béo
tang truang 14% Svck (san lugng ban tang 8% Svck va gid ban ting 6% Svck); (2) Ghi nhan phdn con lai KCN Bt Cubc md rong.

Rii ro: (1) Khoan phai thu ting manh tir viéc ban da vao cac cong trinh cong: (2) Cham tré trong viéc nang sa hitu tai VLB; (3) Kho khan trong viéc nang cong
suét tai cac mo dé hién hitu; (4) Rui ro pha loang c¢6 phiéu khi phat hanh téng von cho c¢d dong hién hitu ty 16 2:1 gia 16.000 ddng/CP trong ndm 2023.

Loi nhuan MWG da tao day trong quy 1 2023 vé gia tri tuyét doi va dang trén da phuc héi. Trong thang 4 2023, cong ty ghi nhan mitc doanh thu 27,5 nghin
1y (-30% svck). Tuy nhién, téng doanh thu phuc héi so véi thang trudc. Doanh thu BHX 6% so véi thang trudc, trong khi doanh thu DMX & TGDD ting 30% so
vdi thang trudc nhd nhu cau dién lanh ting manh trong béi canh thai tiét nong ky luc. Trong cac thang cubi nam, chung t0i ky vong viéc ha lai suat va viéc khoi
phuc xuat khdu sé dan kich thich nén kinh t&, qua d6 thic ddy tiéu dung. Chiing toi udc tinh LNST ciia MWG & mifc 3 nghin ty (-27% svck) trong 2023 va 4,56
nghin ty (+52% svck) trong 2024. Gia muyc tiéu cho MWG la 43.900 dong.

PVS la doanh nghiép dau khi thugng ngudn va co nhiéu co hdi tham gia vao du an Lo B, mot du an dong vai tro rat quan trong cta nganh dau khi trong thoi
gian t6i. Vi kha nang co Quyét dinh du tu cui cung (FID) cho L6 B dang dén gén, chung toi ki vong sé ¢o nhiing tién trién tich cyc trong viéc dam phan dé
giai quyét cac vudng mac vé viéc trién khai du an trong thoi gian t6i, dic biét 12 lién quan dén san lugng khi va hop ddng ban khi GSA giita cac bén. Ching toi
duy tri gia dinh L6 B c6 thé c6 FID sdm nhét vao cubi 2023.

V6i gia dinh PVS c6 thé dat dugc USD 700 triéu backlog EPC tif giai doan 1 cia Lo B (cho dén lic c6 dong khi dau tién vao 2026), chiing tdi ki vong
NPATMI ciia PVS c6 thé ting trudng 15,9%/nam trong giai doan 2023-2026.
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Hiéu suat cac ¢ phiéu khuyén nghi trong bao cao thang 05/2023

Gia tai Gia tai Gia cao
Gia muc ngay ngay nht
tieu rabao cao Tang/Giam  trongky  Tang/Giam
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TTCK Viét Nam thang 05/2023 — Xu hudng giam suy yéu ro nét

o Xu huéng giam suy yéu rd nét. Ching khoan trong nudc con chiu ap luc giam trong tuan dau thang 5 nhung xu hudng giam
suy yéu ré nét va khdi sac hon trong 3 tuan con lai. Giai phap hé trg phuc hoi nén kinh té qua chinh sach tién té tiép tuc dugc
thuc hién khi NHNN quyét dinh ha LSDH 1an thit 3 ké tit dau ndm da tac dong tich cuc 1én TTCK. Theo d6, chi s6 VNIndex déng
clra phién 31.05 ¢ ngudng 1.075,2 diém, tang +2,5% so vai thoi diém cudi thang 4.

« Giao dich soi dong hon gitp thanh khoan cai thién, GTGD binh quan san HOSE thang 5 tang gan 10% lén 12,3 nghin ty
dong/phién. Ky vong vao su hoi phuc trd lai cua kénh chiing khoan khi 14i suat tién gifi dan kém hép din da giap dong tién trén
TTCK s6i dong han. Tin hiéu khdi sic con dén tur s6 lugng tai khoan ca nhdn ma mai trong nude trong thang 5 dat 105 nghin
tai khoan, mtc cao nhat trong vong 9 thang trd lai day va cao gap 2,5 1an Iugng tai khoan mé mdi binh quén 4 thang dau nam.

« Dong tién tham gia lai thi trudng cha yéu dén tir NDT ca nhan trong nudc b dap cho xu hudng ban ra cua khéi ngoai. Nném
¢4 nhan trong nudc mua rong tong cong +7,5 nghin ty dong trong khi khdi ngoai ddy manh ban rong gan -3,1 nghin ty dong
trong thang 5. Khoi ngoai ban rong chti yéu 6 EIB (-779 ty dong) qua kénh thoa thuan, theo sau la CTG (-866 ty dong), VNM
(-736 1y dong), NVL (-334 ty dong).

o Nhém von héa vira va nhé hat tién hon khi VNMidcap va VNSmallcap déu ghi nhan mdc ting vugt trdi, tuong tng +4,3% va
+9,4%; trong khi VN30 tang +1,4%. Theo nganh, tit ca cac nhom nganh déu ting trong thang vifa qua trit nhém Hang tiéu
dung. Tang manh mé nhét 1a nhom Nang Iugng +8,2% nhd Quy hoach ién VIII chinh thitc dugc phé duyét, theo sau la nhom
CNTT va nhom Cong nghiép tang tuong ting 8% va 7,1%. Nhom Tai chinh va B4t dong san cang hoa vao nhip ting +3,1% 6

méi nhom. Ky vong huong |gi tir chinh sach ddy manh déu tu cong caing tao co hdi cho nhiéu ma trong nhom nay.

Xu huéng giam cia thi truéng suy yéu trong thang 5 Nhom von héa trung binh thap hat tién
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Lugng tai khoan mé méi cao nhat ké tir thang 9.2022 Giao dich trén thi trwomg soéi dong tré lai
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DONG TIEN DAU TU TREN TOAN CAU
Dong tién dao chiéu vao thi truong co phiéu

Phan bd dong tién vao cac tai san tai chinh da co thang dao chiéu tich cuc doi véi cac tai san rai ro. Tam Iy dau tu d c6 su cai thién
trong thang 5 vai ky vong day 1a giai doan cui ctia chu Ky tién té that chat va su bung no ctiia nhom cong nghé gitip dong tién vao cac
quy c6 phiu dao chiéu trong ntta cubi thang 5. Tuy nhién, trong giai doan giao thoa chinh sach va cac kich ban déi véi nén kinh té hay
chinh sach tién té cua My van chua ré rang nén viéc giai ngan van c6 mot su than trong nhét dinh. Cu thé, trang thai vao rong cac quy
tién t (+73,2 ty USD) va tréi phiéu (22,5 ty USD) van tiép tuc dugc duy tri trong thang 5, tuy nhién véi cuang do ha nhiét hon trong khi
do, cac quy cd phiéu dao chiéu vao rong 5,2 ty USD.

Dong von vao quy cd phiéu thi trudng phat trién (DM) tich cuc han trong nira cudi thang nhé dong tién vao thi trudng My. Dong von
vao thi truong DM thu hep gia tri rut rong, chi vao khoang 6,4 ty USD trong thang 5. Su bung nd cta nhom cong nghé (chi s6 NASDAQ
tang 25,2% so vdi cubi 2022) va ty trong von hoa nhom cong nghé @ mitc cao (chiém 30% thi truong) gitp dong von quay trd lai giai
ngan vao thj truong My (+200 triéu USD). Trong do, cac quy ETF vao rong t6i 19 ty USD trong thang 5 — mic cao nhét ké tir thang
11/2022 trong khi cac quy chi dong van cho thiy su than trong khi rat rong 18,8 ty USD. Dong von quay lai thi truong Nhat Ban cing 1a
mot diém sang, khi ky vong nén kinh té c6 thé vuot qua dugc tinh trang giam phat kéo dai su6t gan 30 nam qua va chi s6 Nikkei ciing
da tang t6i 21% so vdi cubi ndm 2022.

Dong von vao co phiéu thi trudng méi ndi (EM) ciing c6 su cai thién. Dong von vao EM duy tri thang vao rong th 10 lién tiép, vai toc
do giai ngan cai thién hon (+11,5 ty USD). Ky vong NHTW Trung Qudc sé tiép tuc dua ra nhing thong diép ndi long chinh sach tién té
giip dong tién gidi ngan 10,8 ty dong vao Trung Qudc. Bai Loan (+633 triéu USD) va Han Qudc (+215 trigu USD) ciing 12 hai qudc gia
¢6 dong tién dao chiéu vao manh nhd ty trong nhém nganh cong nghé cao, bén canh cac quéc gia cd [0i thé vé FDI nhu An Do (+754
triéu USD) va Indonesia (+17.2 triéu USD).

Nhu vay, su dao chiéu nhanh chong cta dong tién vao cac quy co phiéu da dién ra trong thang 5 va dugc ky vong sé duy tri it nhat trong
nlta dau thang 6, trudc khi Fed co cudc hop chinh séch vao giita thang. V6i xu hudng va cac déi sach vai lam phat van chua thé xac dinh
ré rang, viéc phan bo vao cac quy co phiéu van tuong doi than trong trong ky vong TTCK sé ¢ nhitng bién dong I6n trong giai doan con
lai cua nam. Tuy nhién, dong tién vao thi truong My c6 thé sé phan nao tich cuc trd lai trén co sa cac so ligu tich cuc vé thi truong lao
dong hay vé linh vuc dich vu ctia My cho thiy nén kinh té nudc nay van manh.

Dong von dao chiéu doi véi cac quy co phiéu Dong tién phan héa giifa thi truéng co phiéu DM va EM

Dong von theo thang véo cdc tai san dau tv truyén thong Dong von véo ¢ phiéu theo thi truong theo thang
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Bang: Dién bién dong von vao cd phiéu theo tuan thang 5 & cac thi trudng chinh cua khu vue Chau A
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DONG TIEN DAU TU TREN TTCK VIET NAM
Dong tién ETF va chu dong déu suy yéu trong thang 5

Luu y: K€ tir thang 5/2023, 0 liéu dong tién tir cdc quy ETF sé bao gom Quy Ishares Frontier and Select EM (Viét Nam chiém khoéng
30% 1y trong danh muc quy ETF nay).

Dong von ETF suy yéu dang ké trong thang 5. Nhom quy ETF ni rat rong thang thit 3 lién tiép véi tong gia tri 826,6 ty déng — muc I6n
nhét ké tir thang 8/2022. Trong d6, nhém quy VFM VN30 ETF (-381,7 ty) va VFM VNDiamond (-420,9 ty) ghi nhan Iyc rat déu dan xuyén
sudt thang. NDT ¢4 nhan tir Thai Lan, thong qua kénh Ching chi luu ki DR rut rong ké tit dau ndm dén nay 1a mot trong nguyén nhan
chinh cho su giam toc, bén canh d6 VNDiamond dang dat dén gi6i han vé ty trong doi vai nhom phi ngan hang khién trién vong dong
tién khong qua tich cuc cho ETF nay. Tuang tu, MAFM VNDIAMOND ETF, quy ETF thi hai theo di chi s6 VNDiamond ciing khong co két
qua kha quan khi chi vao rong khoang 20,5 ty dong ké tur khi md ban vao thang 2/2023.

Nguoc lai, tbe do rat tir nhom VN Finlead (-27 ty dong) tiép tuc da thu hep. DGi v6i nhom ETF ngoai, rt rong dugc ghi nhan chi yéu ¢
Vaneck (-113,4 ty) va Ishares Frontier and Select EM (udc tinh 340 ty dong). Toc do giai ngan tit Fubon Viét Nam caing da cham lai dang
ké khi chi ghi nhan vao rong 34,3 ty dong. Nhu vy, dong von ETF vao TTCK Viét Nam rut rong 1én t6i 1.123 ty dong trong thang 5 va
thu hep tdng dong tién giai ngan trong 5 thang dau nam chi con 5,8 nghin ty dong.

Dong von tir cac quy chi dong dao chiéu rit rong nhe 14 ty dong trong thang 5. Xu hudng tir cac quy cha dong cho thay su phan hoa,
diém tich cuc trong thang 5 1a da rat rong da thu hep lai. Cudng do rat rong than trong hon so v6i cac quy ETF, cho thay cac quy chu
dong van dang co cai nhin tich cuc va duy tri ty trong nhat dinh dbi vdi thi truong Viét Nam. Tinh chung trong 5 thang dau ndm, cac quy
chu dong da vao rong 3,6 nghin ty dong, tap trung vao 2 thang dau nam.

Khoi ngoai ban rong 3.420 nghin ty dong trong thang 5, hodc ban rong 3.958 ty dong néu loai trir giao dich thoa thuan mua rong
dot bién tir STG va ban rong & EIB — mifc cao nhét ké tir thang 12/2021. Trang thai ban rong dugc duy tri xuyén sut thang va mua/ban
gitta cac nhom nganh cing khong co xu huéng ro rét. Tuy nhién, can phai luu y rang viéc ban rong cua khoi ngoai khong dong nghia vdi
viéc rat von rong ra khoi thi trudng va tinh dén hién tai, chiing t6i moi quan sat thay sy rat rong manh tit nhém quy ETF (v6i su tham gia
chii yéu it cac NDT ca nhan) trong khi d6 giao dich cua cac quy cha dong nhiéu kha nang nghiéng nhiéu vé viéc tai co ciu danh muc.
Ty trong giao dich khoi ngoai tiép tuc giam manh trong thang 5, khi chi chiém 6,5% tdng gia tri giao dich trén thj truong — tuong ducng
giai doan giita nam 2021 hodc Quy 1/2022. Tinh chung trong 5 thang, kh6i ngoai duy tri mua rong 2 nghin ty dong (3,6 nghin ty néu loai
trit giao dich thoa thuan dot bién).

Nhu vay, dong tién ETF va cac quy chi dong suy yéu trong thang 5 kha tuang dong véi quan diém trude do cua chang t6i, tuy nhién giao
dich than trong tir cac quy chu dong la yéu t6 tich cuc hon ky vong. Xu hudng dong von vao TTCK Viét Nam trong thoi gian t6i phu thudc
vao nhiéu bién s6, va chung t6i cho rdng bat ky diéu chinh 16n nao sé 1a co hdi dé dong tién cac quy dau tu dao chiéu trén thi truong.
Mot mat, TTCK Viét Nam hién tai cing dang & giai doan giao thoa chinh sach va phan I6n kho khan ctia nén kinh té ciing da dugc TTCK
phan anh sém trong nira cudi ndm 2022 sé la yéu t6 tich cuc cho dong tién.
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Dong von ETF thang 5 duy 1 rit rong (trigu USD)

Vietnam equity - passive fund

Céc quy chu dbng thu hep vé mirc (trigu USD)
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Kinh té Viét Nam Thang 5: Di ngang vung day

Dt liéu mai cong bo tir Téng cuc Thong ké (TCTK) trong thang 5 cho thay céc bién s6 vi md da 6n dinh hon nhung van chua xuét hién
tin hiéu phuc hoi ré rang va chu ky kinh té cua Viét Nam véan & trong giai doan giam toc. V6i muc tiéu ha nhiét mét bang lai suét va thuc
ddy tang truong kinh té trong giai doan con lai ciia nam, trong boi canh lam phét van dang dugc kiém soat kha tt, cac giai phap vé tién
t6 va tai khoa tiép tuc dugc trién khai trong thang 5, tuy nhién thuc té van can thém thoi gian va su cai thién vé mat dau ra dé co thé tac
dong truc tiép dén nén kinh té.

Hoat déng san xuat kém tich cuc

Hoat dong san xuét va ché bién ché tao khong co su bat pha trong thang 5, va s6 liéu san xuét thuc té trong thang 4 da dugc diéu chinh
giam so véi udc tinh trude do. Cu thé, chi s6 san xuat cong nghiép (IIP) thang 5 chi tang 0,1% so vdi cung ky, trong d6 hoat dong ché
bién ché tao van suy giam nhe (0,2%). Tuong tu, chi s6 PMI ciing ¢6 su di lbi trong thang 5, khi chi dat 45,3 diém trong d6 don dét hang
mai giam manh nhét trong vong 20 thang.

S6 liéu vé hoat dong thuong mai cing cho thay két qua kém kha quan, dac biét tir phia nhap khau. Xuét khdu thang 5 udc tinh giam -
5,9% so vdi cung Ky, chi yéu c6 thé dén tit mitc nén xuét khau thap vao thang 5 nam ngodi. Tinh chung cho 5 thang dau ndm, xuét khau
giam -11,5% trong do do thiy san (-28,5%), dét may (-17,8%), dién thoai (-16%) hay dién tir (-10%). Xuét khdu nong san tiép tuc la
diém sang, vai muc tang trudng dang ké tit mat hang gao (+52%) hay hang rau qua (+32%). Tin hiéu kém tich cuc hon dén tir viéc
nhap khau, khi giam -18,3% so vGi cung ky trong thang 5 hay -17,7% trong 5 thang dau nam. Trong do, chiém da s6 1a nhap khau tu
liéu san xuat giam tai -18,2%, va 1a yéu t6 cho thay trién vong tang trudng cho xuét khdu vao Quy 3 — Quy cao diém vé hoat dong xuat
khau la khong qua tich cyc. Tiéu dung trong nudc han ché cang khién cho nhap khau hang tiéu dung giam 12,7% so vdi cung ky ndm
ngodi.

Tang truéng xuat khau va nhap khau (% so véi cung ky, trung binh déng 12 thang)
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Nguon: TCHQ
Tiéu dung trong nudc bi anh hudng khi nén kinh té cham lai

Vé tiéu dung, dif liéu udc tinh tr TCTK cho thiy doanh thu ban 18 hang hoa va dich vu tdng 11,5% so vdi cung Ky trong thang 5, cho thay
toc d0 tang trudng dang giam déan (thang 4: 11,7%). Tinh chung 5 thang, doanh thu ban Ié danh nghia va thuc té Ian lugt tang 12,6% va
8.3% so vdi cung Ki. Tuy nhién, ap Iuc vé lam phat ciing d& nang Ién tiéu dung trong nudc khi so liéu vé tiéu dung van thap hon so vdi
xXu huong tang trudng thong thuong trude Covid-19. Trong do, doanh thu tit nhom dich vu lién quan dén du lich Iit hanh chi tang 2,3% so
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vGi thang trudc hay 40,3% so vai cing ky (thang 4 ting 87%) cho théy trai vai ky vong, doanh thu du lich tir ky nghi I€ dai vita qua co
két qua khong qua kha quan va phan anh sy that chat trong chi tiéu cia nguoi dan. S6 Iugng khach quaoc té toi Viét Nam ciing chua co
s bit pha trong thang 5, khi chi tang thém 916 nghin nguoi (thang 4: 986 nghin ngudi). Nhin chung, sy hdi phuc cua khach quc té t6i
Vigt Nam 1a tuong d6i cham, mot phan do chinh sach thi thuc van con kha kho khan. Chinh pha hién da dé xuat diéu chinh chinh sach
thi thyc dién ttr theo hudng nai 16ng hon va ching t6i ky vong déy sé 1a yéu t6 hd trg cho nganh du lich trong ntta cu6i ndm nay.

Lugng khach du lich quéc té t6i Viét Nam theo thang (nghin nguoi)
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Lam phat tong thé ha nhiét nhung lam phat co ban van ¢ mitc cao

Lam phét tong thé trong thang 5 tiép tuc ha nhiét, véi mirc tang 2,4% so vai cung Ky (thang 4: 2.7%) va da gitp NHNN chi dong giam
tiép LSDH Ian thit 3 trong 2 thang qua. Nhan t6 gitp hd trg ap Iuc lam phat trong thang 5 dén tit nhom xang dau (giam 2,98% so vdi
thang trudc) trong khi d6 nhom nha § va vat liéu xay dung ting manh t6i 1,01% do anh hudng tir thoi tiét nang nong. Téc do ha nhiét cia
lam phat co ban cham hon nhiéu so vdi lam phat chung, khi ghi nhén ting 4,5% so vdi cung ky. Nhin chung, mat bang lam phat da tam
thai 6n dinh trong thai gian qua va 1a yéu t6 giup NHNN cha dong hon trong viéc st dung cac cong cu tién té nham ha nhiét mat bang lai
suat. Nhu cau tiéu dung suy yéu cing khién cho lam phat khé c6 su bt pha, tuy nhién viéc lam phat co ban duy tri @ mitc cao va téc do
giam tuong d6i cham 1a yéu t6 can phai dang can nhic dé NHNN c6 thé dua ra chinh sach tién té phu hgp trong ntta cu6i ndm nay.
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Chi so CPI tong thé va co ban (% so vdi cung ky)
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Chinh sach tién té duy tri n6i long nham ha nhiét mat bang Iai suat trén thi truong

Trai nguoc voi xu hudng cua cac NHTW 16n trén thé gici, NHNN giam LSPH 1an thit 3 trong ndm, vai mitc giam 50 diém co ban ¢ mot so
ai suat cha chét nhu 1ai suét tai cap von, tran Iai suat huy dong dudi 6 thang hay Iai suat trén kénh OMO. Nhu vay, da s6 i suét diéu
hanh déu da giam vé miec trudc Covid (ndm 2019) hay tham chi thip hon mifc d6, cho thiy dong thai kha cha dong ciia NHNN trong
boi canh kinh té gap nhiéu kho khan nhu hién nay, cang nhu 1 tin hiéu cho viéc i suét thj trudng can phai diéu chinh thém tir mtc hién
tai dé co thé vé ving trudc Covid. Trén thuc t6, mat bang Iai sut huy dong trén thi truong tiép tuc ha nhiét 6 cac ky han, véi mdc giam
50 diém co ban ¢ ca nhom NHTMCP Nha nudc va tu nhan cho ky han dudi 6 thang va 20-50 diém co ban cho ky han trén 6 thang. Tuy
nhién, mat bang 1ai sut van kha phan hoa gitta cac nhém ngan hang nay cho ky han trén 6 thang. Lai suat ky han 12 thang hién niém
yét & mutc 6,8% cho nhom NHTMCPNN, 7,2-7,5% cho nhom NHTMCP 16n va 7,8 — 8,8% cho nhom NHTMCP con lai.

Poi vai lai sudt cho vay, stic hap thu von yéu khién tin dung cham lai 1a nguyén nhan chinh khién cac NHTM giam Iai sut cho vay mai
twong doi nhanh doi voi nhitng nhdm nganh it rdi ro. Cac so liéu tir phia NHNN cho thay tang trudng tin dung dén cudi thang 5 chi dat
3,17% so vGi cubi ndm 2022, twong duong mitc tang gan 10% so vai cung ky (so véi mitc 17% vao cubi thang 5/2022). Trong do, ting
truong chi dat khoang 35% han mitc dau ndm d6i vai cac NHTMNN va 50% doi véi NHTMCP, cho thay du dia cho cac NHTM mé rong
tang truong trong nita cudi ndm 2023 con tuong doi nhiéu. Theo udc tinh cta ching t6i, I4i suat cho vay trung binh (khong tinh céac
khoan uu dai) hién tai vao khoang 12,5%/ndm — giam khoang 220 diém co ban so véi cubi nam 2022.

D6 vai ty gia, xu hudng cua VND trong thang 5 trai ngugc vai xu hudng quéc t& (VND hau nhu chi di ngang trong khi DXY da tang t6i
2,5% trong thang nho ngudn cung ngoai té kha tich cuc trong khi nhu cau ngoai té dang ¢ trang thai kha yéu (nhap khau giam 17,9% so
vGi cung ky trong 5 thang dau nam). Tuy nhién, ap luc sé ting dan dbi vai tién Dong trong thoi gian t6i néu Fed van duy tri quan diém
giif 1ai sut 6 mifc cao trong thoi gian dai dé ha nhigt lam phat.
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Lai suat huy dong 12 thang va cho vay trung binh (%)
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Nhin chung, v6i s6 liéu vi md chua co su cai thién dang ké trong thang 4 va thang 5, va ching t6i nhan thay nhu cau yéu van tiép dién
va gy ap Iuc 1én ca xuét khau va tiéu dung trong nudc. Tuy nhién, yéu t6 tdc dong tich cuc ¢ thé dén tir cac bién phap hd trg b sung
tir Chinh phu hay doanh thu du lich t6t han udc tinh nho viéc ndi 16ng cac quy dinh vé thi thuc sé gitip cho toc do giam toc doi vdi ting
truong kinh t& sé phan nao han ché va ching t6i cho rang phai doi sang ntfa cudi nam 2023 mai c6 thé danh gid duoc kha nang phuc
hoi cua nén kinh té. Cho ndm 2023, ting trudng GDP dugc du bao sé nghiéng vé kich ban kém lac quan nhat cua chung toi trong Bao
cao Chién lugc 2023 (4,5%-5%).
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CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phan tich trong bao cdo nay nay cam két réng (1) quan diém thé hién trong bao céo phén tich nay phan anh chinh xac quan diém ca nhan
doi vai chiing khoan va/hodc t6 chitc phat hanh va (2) chuyén vién phan tich da/ dang/sé dugc mién trach nhiém boi thuong tric tiép hodc gian tiép lién
quan dén khuyén nghi cu thé hodc quan diém trong bao cdo phan tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh tiém ning ting gid 16n hon hodc bang 10 diém phan trdm so véi mic tang chung cua thi trudng trong 12 thang t6i.
Kha quan: Udc tinh tiém nang tang gia dudi 10 diém phan trdm so vai mutc tang chung cua thi trudng trong 12 thang tdi.

Trung lap: Udc tinh tiém nang tang gia tuong duong so vdi mifc tang chung caa thj truong trong 12 thang toi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém ndng giam gia dudi 10 diém phan trdm so véi muc ting chung cua thi truong trong 12 thang t6i.

Ban: Udc tinh tiém nang giam gia I6n hon hodc bang 10 diém phan trdm so véi mitc tang chung cua thj truang trong 12 thang tdi.

TUYEN BO MIEN TRU

Céc théng tin, tuyén bo, du bao va du doan trong béo cdo nay, bao gdm ca céc y kién da thé hién, dugc dua trén cac ngudn thong tin ma SSI cho 1a
dang tin cay, tuy nhién SSI khong dam béao su chinh xac va day du clia cac thong tin nay. Bao cdo khong co bét ky thong tin nhay cam vé gia chua
cong bd nao. Cé4c y kién thé hién trong bdo cdo nay dugc dua ra sau khi da dugc xem xét ki cang va cédn than va dua trén thong tin tot nhat ching toi
duoc biét, va theo y kién ca nhan cua chang toi 12 hgp Iy trong céc trudng hop tai thoi diém dua ra bdo cdo. Cac y kién thé hién trong béo céo nay co
thé thay ddi bat Ki lic nao ma khong can thong bao. Béo cdo nay khong va khong nén dugc giai thich nhu mét 16i dé nghj hay 16i kéo dé dé nghi mua
hay bén bat ctt chiing khoan nao. SSI va cac cong ty con va/ hodc cac chuyén vién, gidm dbc, nhan vién cta SSI va cong ty con c6 thé ¢ vi thé hodc
c0 thé anh hudng dén giao dich chiing khoan cua céc cong ty dugc dé cap trong béo céo nay va co thé cung cap dich vu hodc tim kiém dé cung cap
dich vu ngan hang du tu cho cac cong ty do.

Tai liéu nay chi dugc luu hanh ndi bd va khong dugc cong bo cong khai trén bao chi hay bét ky phuong tién nao khac. SSI khdng chiu trach nhiém dobi

vGi bat ky thiét hai truc tiép hay thiét hai do hau qua phat sinh tir viéc st dung bao cdo nay hay ndi dung bao cdo nay. Viéc st dung bat ky thong tin,
tuyén b, du bao, va du doan nao trong bao cdo nay sé do ngudi dung tu quyét dinh va tu chiu rai ro.

THONG TIN LIEN HE

Trung tam phan tich va tu van dau tu

Hoang Viét Phuong

Giam dbc Trung TAm phan tich va tu van dau tu
phuonghv@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8729

Vimod Phan tich c6 phiéu KHCN Chién lugc thi trudng
Pham Luu Hung Ngo Thi Kim Thanh Nguyén Ly Thu Nga
Kinh té trudng Chuy@n vién phan tich cao cp Chuy@n vién phan tich cao cap

hungpl@ssi.com.vn thanhntk@ssi.com.vn ngant@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8711

Thai Thi Viét Trinh

Chuyén vién phan tich Vi mé
trinhttv@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8720

Dit liéu

Nguyén Thi Kim Tan

Chuyén vién ho trg
tanntk@ssi.com.vn

Tel: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8715

SBT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3053

SBT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3051

Nguyén Quéc Bao

Chuyén vién cao cap Chién Iugc du tu
baong1@ssi.com.vn

SBT: (+84 - 28) 3636 3688 ext. 3059

Tran Thi Bao Chéau

Chuyén vién Chién Iuoc du tu
chauttb@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 28) 3636 3688 ext. 3043
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