BAO CAO CHIEN LUQC THI TRUONG S3I

Thang 10/2021: Co héi cho thi trudng bit pha khoi xu hudng di ngang

Nhén dinh thij truéng & khuyén nghij thang 10/2021

o S0 liéu kinh té vi mé trong Quy 111 2021 ghi nhan mitc tac déng ndng né cta gian cach xa hoi Ién tat ca cac hoat dong cia
nén kinh té. Lan song Covid Ian thit 4 kéo dai hon du kién da khién cho trién vong kinh té va cac doanh nghiép niém yét
thay doi. Cu thé chang toi ky vong: (1) Iai suat sé tiép tuc duy tri & mic thap trong mot khoang thoi gian dai hon dé ho trg
cho phuc hoi kinh té. Ngay trong thang 9, 14i suat huy dong ky han 12 thang trung binh cta cac ngan hang tiép tuc giam.
(2) No xau ciia nganh ngan hang ting cao hon du kién va sé anh huéng tiéu cuc dén trién vong lgi nhuan cia nhom nganh
nay: Theo NHNN, ty 1é ng xau néi bang va ng xau tiém an cudi nam nay du kién sé & mic t 7,1% - 7,7%.

« Dién bién gan nhu di ngang cia TTCK Viét Nam trong thang 8 va thang 9 phu hop boi canh vi md va khéng cho thay su
phan iing qua da. Tam Iy thi trudng cho thay su 6n dinh nho cac so liéu vi md dugc hap thu dan theo thang va ciing khéng
nam ngoai du doan. Diém tich cuc 1a dong tién van duy tri tot trén thi trudng khi trd an & nhom vén hoa thap va mot sé
nganh du kién c6 KQKD tich cuc trong quy 3 trong khi ché' dgi xu huéng sap téi. Ching toi cho rang trién vong tang truéng
Igi nhuan cham lai trong quy 3/2021 do tac ddng tir gian cach da dugc chiét khau phan I6n vao dién bién gia trong 2 thang
gan day. Trong khi trién vong Igi nhuan cac nganh lién quan dén cau tiéu dung ndi dia nhu ban 1é, bia, 6 to/xe may, dau
khi va ngan hang sé bi anh huéng kha nhiéu tir dot gian cach, mét sé nganh lai dugc hudng loi tir gia hang hoa da cé mic
tang manh ké tir dau nam nhu sat thép, dudng, phan bon, héa chat. Van tai container va mét so nganh lién quan dén xuat
khau ciing du kién co trién vong KQKD kha quan.

o Vé van dong ky thuat, chi so VN Index van dang trong giai doan giang co va di ngang trong kénh gia 1.320 — 1.360. Xu
huéng di ngang cta chi sé sé két thic khi xay ra 1 trong 2 kich ban: (1) Xu huéng Tang ngan han cia VNIndex sé dugc xac
nhén khi chi so chinh phuc thanh céng khang cu 1.360 diém vdi khoi lugng tich cuc (2) Rai ro diéu chinh ngan han sé quay
trd lai véi VNIndex néu chi sé két thic giai doan tich lily bang mot cay nén giam diém, pha v hé trg 1.320 di cung thanh
khoan gia tang.

o Hé so dinh gia P/E nam 2021 va 2022 cia chi s6 VNIndex hién dang 6 mitc 16,05 1an va 12,87 1an vao ngay 5/10, cho thay
kha néng tang duy tri trong dai han. Du con nhiéu khé khén trong qua trinh hdi phuc kinh té, tuy nhién véi cac tin hiéu kha
quan tir qua trinh kiém soat dich bénh va chién Iugc mé cita dan dan nén kinh té dugc dinh huéng rd rang tir Chinh pha,
chiing t6i cho rang TTCK Viét Nam c6 thé dat dugc trang thai can bang ¢ mitc dinh gia nay va sém thoat khéi giai doan di
ngang néu nén kinh té phuc hoi thuan lgi.

11 cd phiéu trién vong cho thang 10: IDC, PTB, FPT, HAH, GMD, TNH, GAS, PLX, QNS, SAB va DCM.
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Quan diém thi trudng thang 10/2021

S6 liéu kinh té vi m trong Quy 11l 2021 ghi nhan mifc tac dong nang né cua gian cach xa hgi Ién tat ca cac hoat dong cia nén kinh
té. Su dut gay trong chudi san xudt d cac tinh thanh phia Nam, két hop voi su sut giam nghiém trong cua tiéu dung noi dia khién cho
GDP quy Il 1an d4u tién suy giam so véi cung ky. Tuy nhién, diém tich cuc la nganh ché bién ché tao ghi nhan mic do giam kha khiém
t6n va hoat dong san xuat da phan nao co tin hiéu phuc hdi trong thang 9. Lam phat ciing dugc kiém soat tot va tao diéu kién gidp chinh
s&ch tién té duy tri ndi long xuyén subt tit dau nam. Trong khi d6, khong gian tai khoa cua Viét Nam véan con di manh dé co thé thuc
hién thém cac goi ho trg tai khoa bén canh cac goi chinh sach nhu hién tai. Cu thé, can dbi ngan sach trong 9 thang dau ndm van duy
tri thang du khoang 58 nghin ty dong. Gii ngan dau tu cong dugc ky vong sé hdi phuc trd lai trong quy IV, tuy nhién it c6 kha ning hoan
thanh ké hoach nam 2021 va nhiéu kha ning mot phan von khong nho sé dugc chuyén ngudn dé giai ngan trong ndm 2022.

Lan song Covid 1an thit 4 kéo dai hon du kién da khién cho trién vong kinh té va cac doanh nghiép niém yét thay déi. Cu thé ching
t0i ky vong: (1) lai suat sé tiép tuc duy tri &@ mitc thap trong mot khoang thoi gian dai hon dé hé trg cho phuc hi kinh té. Ngay trong
thang 9, lai suét huy dong ky han 12 thang trung binh ctia cac ngan hang tiép tuc giam 10-30 diém co ban. (2) No xéu cua nganh ngan
hang tdng cao hon dy kién va sé anh huong tiéu cuc dén trién vong loi nhuan cia nhom nganh nay: Theo NHNN, ty I& ng xiu ndi bang
va no xau tiém an cudi nam nay du kién sé ¢ muc tir 7,1% - 7,7%. Day 1a két qua dugc du bao khi cac ngan hang da thuc hién co céu lai
ng, gian hoan theo Théng tu 01, Thong tu 03 va Thong tu 14.

Dién bién gan nhu di ngang cta TTCK Viét Nam trong thang 8 va thang 9 phi hop bdi canh vi mé va khong cho thy su phan imng
qua da. Chién lugc phong chéng dich ctia Chinh phi linh hoat han, chuyén tit “Khong Covid” sang “Séng chung véi Covid” ggi ma ky
vong khoi phuc va phat trién kinh té nhanh trd lai sé thao g& nut that tm Iy cho cac nha déu tu trén TTCK trong thoi diém hién tai. Tam
Iy thi truong cho thay su 6n dinh nhd céac s6 liéu vi mo dugc hap thu dan theo thang va ciing khong ndm ngoai du doan. Diém tich cuc
la dong tién van duy tri t6t trén thi truong khi trd 4n & nhom von hoa thap va mot s6 nganh du kién ¢ KQKD tich cuc trong quy 3 trong
khi cho' doi xu hudng sdp t6i. Chiing t6i cho réng trién vong ting truéng loi nhuén cham lai trong quy 3/2021 do tac dong tir gian cach
da dugc chiét khdu phan l6n vao dién bién gia trong 2 thang gan déy. Trong khi trién vong lgi nhuan céac nganh lién quan dén cau tiéu
dung ndi dia nhu ban 1¢, bia, 6 td/xe may, dau khi va ngan hang sé bi anh hudng kha nhiéu tir dot gian cach, mot s6 nganh lai dugc hudng
loi tit gia hang hoa da c6 mitc taing manh ké tir dau ndm nhu sat thép, dudng, phan bon, hoa chét. Van tai container va mot s6 nganh lién
quan dén xuét khau ciing du kién co trién vong KQKD kha quan.

Vé van déng ky thuat, chi s6 VN Index van dang trong giai doan giang co va di ngang trong kénh gia 1.320 — 1.360. Xu huéng di
ngang cia chi s6 sé két thic khi xay ra 1 trong 2 kich ban:

e  Kich ban 1: Xu huéng Tang ngan han cua VNIndex sé dugc xac nhan khi chi s6 chinh phuc thanh cong khang cu 1.360 diém
vGi khoi lugng tich cuc (t6t hon mitc binh quan 20 phién). Khi d6, VNIndex c6 thé hudng t6i cac viing muc tiéu tiép theo nam
tai 1.380 — 1.388 diém.

e Kich ban 2: Rui ro diéu chinh ngan han sé quay trd lai véi VNIndex néu chi s6 két thic giai doan tich Iy bang mét cay nén giam
diém, pha va hé trg 1.320 di cung thanh khoan gia tdng. Khi do, chi s6 c6 thé tim diém can bang quanh vang ho trg 1.300 —
1.285 diém trudc khi hoi phuc tro lai.

Hé so dinh gia P/E nam 2021 va 2022 cua chi s6 VNIndex hién dang & mitc 16,05 1an va 12,87 1an vao ngay 5/10, cho thay kha
nang tang duy tri trong dai han. Du con nhiéu kho khan trong qua trinh hoi phuc kinh té, tuy nhién vdi cac tin hiéu kha quan tir qud trinh
kiém soat dich bénh va chién lugc mad cira dan dan nén kinh té dugc dinh hudng ro rang tit Chinh pha, ching toi cho rdng TTCK Vit Nam
c6 thé dat dugc trang thai can bang 6 muc dinh gia nay va som thodt khoi giai doan di ngang néu nén kinh té phuc hoi thuan lgi.
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Danh sach co phiéu khuyén nghi thang 10/2021

Tén doanh Giatheo | %tang | 2021 | 2021 Iaaiamdautr
nghiép PTKT gia P/E P/B :

Diéu chinh tang 117% lgi nhuén cong ty me nam 2021. Doanh thu cong ty me diéu chinh tit mitc 996 ty dong Ién mic 1.711 ty dong (+2,6x
YoY). LNST hgp nhét diéu chinh tit mitc 460 ty dong 1én mifc 1.032 ty dong (+2,3x YoY). Trong do, lgi nhudn tit thodi von tai Thuy dién Dakmi
dat mitc 260 ty dong, thoai von nha may kinh siéu trang dem lai Igi nhuan 84,2 ty ddng. Ngoai ra, khu cong nghiép Huu Thanh sé déng gop chinh
vao tang trudng ndm 2021.

53.300 57.600 9,5% @ 15,00 3,10 = Du bao 6 thang cudi ndm 2021 tang truéng manh. 6 thang cudi ndm 2021, ching toi udc tinh doanh thu va LNST hgp nhat cua IDC sé ting lan
lugt 38,3% va 2,1x S0 voi cung ky dat 3.379 ty dong va 897 ty dong.
Hoat dong KCN ddng gop chinh cho tang truéng 2022. Cho nim 2022, chung t6i udc tinh doanh thu va LNST hop nhét ctia IDC 14n Iugt dat mitc

7.513 ty dong (+32% YoY) va 1.643 ty dong (+32,6% YoY), tuong duong EPS dat 4.291 dong/CP. doanh thu hoat dong cho thué KCN tiép tuc
tang trudng 75% YoY, chii yéu ghi nhén tir dién tich thué da ky MOU tir nam 2021 tai KCN Hyu Thanh 12 60 ha (+2x YoY).

Tong cong ty

! IDC IDICO

Hoat ddng xuat khau go tang trudng tich cuc. Xut khdu gb dugc dy bao sé ting trudng kha quan trong giai doan 2021-2022 nhd (1) thi trudng
My - chiém 60% doanh thu tir g6, duy tri toc do tang trudng 30%/ndm so véi cung ky nam trudc nho sy chuyén dich don hang tir Trung Quéc
sang Vigt Nam; (2) Thi phan ky vong tdng néu Hoa Ky dénh thué céc san phdm g6 ctia Viét Nam khong c6 chiing chi FSC trong khi cac nha méy
PTB dé c6 chitng chi FSC; (3) Nna may san xuét do g6 Binh Binh s& hoat dong toi da cong suat vao nim 2022, déng gop 27% tong cong Ssuét.

2 PTB CTCP Phii Tai 128.000 135.600 11,3% 1050 2,65 San xuat da sé phuc hdi vao nam 2022.Chiing toi ky vong nhu cau di véi d4 granite sé phuc hdi vao ndm 2022 sau khi Covid duoc kiém sodt.
PTB ghi nhan mét Ian thu nhép tir dy an BDS vao nam 2021-2022. Ching toi cho ring Ioi nhuan bat dong sén sé dugc ghi nhan trong nam
2021 va 2022 tir dy an Khu dén cu Phi Tai véi doanh thu 1.250 ty dong va Igi nhuan trudc thué 1a 206 ty dong.

KQKD Q3/2021 kha quan. Dy kién LNTT dat muc 200 ty ddng (+54% YaY), do ghi nhan LNTT tr dy ban Phu Tai Residence la 82 ty ddng va hoat
dong xuat khdu g tang trudng 50% YoY.

Gia tri ky méi cua khoi cong nghé van duy tri da tang tot & 8T/2021 véi mifc téng truéng +38% YoY. Doanh thu tir dich vu chuyén d6i so da
I4y lai d& ting manh mé vai mitc +45% YoY trong 8T/2021 so v6i mic +12% YoY & Q1/2021.

Mang CNTT nuéc ngoai, thi trudng Nhat Ban va Chau Au da héi phuc trd lai tir thang 7 va thang 8/2021. Trong thang 7 va thang 8/2021, cong
ty dat muc tang trudng +12% YoY tai thi trudng Nhat Ban (so v6i 3% trong 6T2021) va hon 30% YoY tai thi trudng Chau Au (so véi 6% trong

3 FPT  CTCPFPT 112500 105.000  211% 21,69 4,00 612021).

Vi ky vong ting truang Igi nhuén nam 2022 1a 22% YoY (cao hon nhiéu vs. cdc cong ty CNTT trén thé gidi 1a 15% YoY), FPT dang giao dich @
muc P/E 2022 1a 17,5x - van thap hon mic 19.2x cla cac cong ty CNTT trén thé gidi. Ching i khuyén nghi mua véi gia muc tiéu 1 ndm la
112.500 dong & tiém nang ting gid 21% (chura bao gdm ty sut co titc 2%).
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4 HAH

5 GMD

6 TNH

7 GAS

8 PLX

Tén doanh
nghiép

CTCP Van tai va
Xép dd Hai An

CTCP Gemadept

CTCP Bénh vién
quoc té Théi
Nguyén

Tong cong ty khi
Viét Nam

Tap doan Xang
dau Viét Nam
(Petrolimex)

78.400

56.200

51.800

118.500

62.000

Gia theo
PTKT

74.000

58.000

50.800

120.000

58.000

22,5%

15,4%

22,5%

13,9%

19,5%

10,24

29,72

14,50

18,30

20,60

P/B

2,30

2,41

2,53

3,50

2,90

Luan diém dau tu

KQKD Q3/2021 ky vong tiép tuc tang truéng cao bat chap anh huéng cua dich Covid. San lugng vén tai ndi dia nhin chung chiu anh huténg trong
Q3 do dich bénh lan manh tdi khu vuc san xuét va c6 mt tau tam nghi dé Ién da bao dudng. Tuy vay, nhd gia tang thi phan va déng gop 16n tit
céc tau cho thué, HAH vén tang trudng khoang 250%, udc dat khoang 80 ty ddng LNST trong Q3.

Thém tau cho thué trong 04/2021, gia cudc dién bién thuan lgi gidp cai thién doanh thu va lgi nhuan. HAH tham gia manh mé vao thi truong
qudc té vai thém mat tau cho thué trong Q4 (tong 3 tau), hudng loi truc tiép tir dién bién thuan lgi cua thi trudng van tai qubc té va gia cho thué
tau tang. HAH diéu chinh ting biéu cudc tir cudi thang 9, giup thic ddy ting trudng trong Q4.

Lién tuc m& rong doi tau, gia tang san ugng van tai bién. HAH phé duyét ké hoach dau tu 3-4 tau container méi (tang 55% cong suét) trong
giai doan 2021 - 2024, tan dung diéu kiéu thi trudng thun loi dé cting ¢6 vi tri s6 1 vé van tai container tai Viét Nam.

Udc tinh LNST cong ty me dat 330 ty dong (+139%) trong ndm 2021 va 566 ty dong (+71%) trong ndm 2022.

Ky vong giif da tang truéng trong 03/2021. Nhin chung hoat ddng XNK va san lugng van tai suy yéu trong Q3 do tac dong cua dai dich, tuy vay
khu vyc Cai Mép van duy tri dugc tang truong va cang Gemalink theo kha sét tién do. Nhom cang Hai Phong it chiu anh hung hon va tang trudng
kh& quan nhd céc tuyén tau méi, gitp bu dap cho khu vuc phia Nam. LNTT Q3 udc tinh c6 thé duy tri muc ting trudng hon 20% so vai cung Ky.

Cang Gemalink tang san lugng nhanh chong va ky vong cé lai trong Q4.2021. Chinh thifc di vao hoat dong tir thang 1/2021, cang Gemalink
dan don thém céc tuyén dich vu méi va ky vong c6 thé chay hét cong suét va c6 1ai tr Q4. San Iugng udc tinh dat 900k-1 triéu TEU cho nam
2021, giap Gemalink ¢4 lai ngay trong nam déu va dong gop mitc ting thém 50% vao tong san lugng hé théng cang ctia GMD. Dy kién Gemalink
c0 thé dat cong suét t6i da trong ndm 2022 nhd nhu c4u hang hoa ting manh mé & khu vuc Cai Mép.

Mang van tai huéng loi nhd thi truing van tai bién néng I&n. GMD ting cudng cho thué tau dé huang 1oi tir gid thué tang cao, vai 3 trén tong sb
4 tau container duoc cho thué.

Udc tinh LNTT dat 762 ty dong (+49%) trong ndm 2021 va 1037 ty ddng (+36%) trong 2022.

Tang truéng tich cuc trong Q3/2021. Trong 972021, mic du c6 hai dot bing phat dai dich nghiém trong tai Viét Nam nhung TNH van duy tri
duoc toc do ting trudng manh do Thai Nguyén khong bi anh huteng nhiéu trong ca hai dot biing phét. Tong doanh thu va i nhuén sau thué trong
972021 udc tinh 14n Iugt dat 308 ty dong (+ 31% YoY) va 110 ty ddng (+ 37% YoY). Doanh thu tiép tuc ting trudng manh vdi ty 16 1ap ddy cao
hon & ca hai bénh vién trong khi lgi nhuan ting dang ké tir anh hudng cha lan diéu chinh gia gan day vao thang 3 nam 2021. Trong thoi gian dai
dich, céng ty ciing duoc huong lgi tir hoat dong test Covid thuong xuyén cho cong nhan Samsung Thai Nguyén va cac khach hang cong nghiép
trong tinh theo yéu cu cta chinh phu.

Ki vong lgi nhuan ciia GAS tang nho dién bién tich cuc cta gia dau trong théi gian téi. Ching toi udc tinh lgi nhuan cta GAS tang trudng 8%
nam 2021 va 25% nam 2022, phan anh sy phuc hoi vé tiéu thu khi tr cac nha may dién va ho cong nghiép sau dai dich. Trong ngan han, chung
t6i cho rang lgi nhuan Q3 thap do anh hudng cha bién phap phong toa khu vic cac tinh mién Nam da dugc phan anh nhiéu vao gia cd phiéu

Ky vong hdi phuc manh tir 04/2021. Mic du két qua kinh doanh quy 3 c6 thé bi anh hudng déng ké boi Covid-19, ddc biét d6i véi mang xdng
dau va nhién ligu bay. Tuy nhién trién vong kinh doanh ctia Cong ty ¢ thé hoi phuc manh trong quy 4 nho ndi long gidn cach xa hgi va da ting
clia gia dau. Nho do, udc tinh i nhuan trudc thué ca nam 2021 van dat ty I8 ting trudng cao 227% so vdi mitc co sd thap nam 2021. Sang nam
2022, gi nhuan ctia Cong ty dugc ky vong tiép tuc ting trudng 18% nha su phuc hdi ciia mang xang dau va nhién ligu bay.
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9 QNS

10  SAB

11 DCM

Tén doanh Gia theo
nghiép PTKT

CTCP buang

Quéng Noai 60.800 56.800

Téng cong ty CP
Bia - Rugu - 192.000 178.000
NGK Sai Gon

CTCP Phén bon

dau khi Ca Mau 31.500 34.800

18,5%

24,5%

11,7%

11,8

24,10

19,40

P/B

5,40

410

2,30

Luan diém dau tu

Ky vong KQKD Q3 tich cuc nho (1) doanh s sita dau nanh ting trudng tot, dat trén 15% trong hai thang 7 va 8 (2) mang dudng co két qua tich
cuc nhd gid ban tdng manh han 40% YoY. Doi véi mang stta dau nanh, ching toi ky vong bién loi nhuan sé cai thién tit mitc udc tinh 40% cua
nam 2021 1én 43% trong ndm 2022, do gia nguyén liéu d4u nanh da giam gan day. Déi véi mang dudng, cong ty ky vong dién tich trdng mia sé
tiép tuc tang manh lan lugt 50%/40% trong nam 2022/2023.

Chiing t6i udc tinh LNST ting 31% trong nita cubi ndm 2021 va 25% trong nam 2022, va mifc LNST ca nam 2021 dat 1.326 ty dong (+26%
YoY) va nam 2022 dat 1.658 ty ddng (+25% YoY).

Ky vong téng trudng tré lai tir Q4/2021. (i) C4c tinh thanh, ddc biét 1a HN va HCM va cac tinh phia Nam dang trong qua trinh mé clfa trd lai, sé
gitip nhu cu tiéu thy bia tang trd lai trén nén thap cuia ndm 2020 va 2021. (i) Vdi lgi thé & kénh tiéu dung tai chd, SAB ¢6 kha ning ting trudng
nhanh hon so vai d6i tha; khi ngudi tiéu dung quay trd lai kénh HORECA. (iii) Trong qué trinh gian cach xa hoi vita qua, ching toi dy doan SAB da
gianh lai thi phan dang ké so v6i Heineken do thi truong cha luc cia Heineken 1a TP.HCM bj anh hudng nang né bai dich bénh.

Chung t6i du doan doanh thu va LNST cuia SAB sé giam 8% YoY do anh huang cua gian cach xa hoi nam 2021. Tuy nhién, SAB sé& phuc hoi voi
tdng trudng doanh thu va LNST & mitc 30,1 nghin ty dong (+16,6% YoY) va 5 nghin ty dong (+11,2% YoY) nam 2022.

Ching tdi wc tinh LNTT Q3/2021 c6 thé dat 300 ty ddng (+173% YoY) nhd gid ban ure ting dang ké. Trong quy 3, hién tugng thiéu than tai
Trung Qudc trd nén trdm trong hon, do do giam san xuat ure va khién gia ure ting. V6i cong nghé san xut ure tit khi, DCM dugc hudng loi khi gia
than tang manh hon gia dau, vi DCM khong phai chiu gia than cao, trong khi d6 gia ban ure tang manh.

Chiing t6i u6c tinh LNTT cho 2021 va 2022 14n lugt 2 1.019 ty dong (+42% YoY) va 1.105 ty ddng (+8% YaY). T cubi ndm 2023, nha may ure
clia DCM sé hét khau hao, do d6 ching toi du kién cd tic sé ting manh sau nay. Vi vdy, DCM vén ¢ tiém néng téng gia mac du c6 phiéu dang
giao dich tai mitc P/E cao.
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Hiéu suét cac ¢ phiéu khuyén nghi trong bao cao thang 09/2021

STT Tén doanh nghiép Gia muc tiéu stlic]] g:z
1 HAH CTCP Van tai va Xép dd Hai An 78.400 67.300 64.600 -4,01%
2 GMD CTCP Gemadept 56.200 50.800 49.300 -2,95%
3 IDC Téng Cong ty IDICO - CTCP 48.300 41.300 53.200 28,81%
4 MSN CTCP Tap doan Masan 153.000 129.800 141.200 8,78%
5 QNS CTCP Buong Quang Ngai 60.800 49.867 51.133 2,54%
6 SLS CTCP Mia duong Son La 205.000 153.200 171.000 11,62%
7 TCB Ngan hang TMCP Ky thuang Viét Nam 58.200 49.650 48.350 -2,62%
8 TPB Ngan hang TMCP Tién Phong 46.400 36.400 42.000 15,38%
9 HPG CTCP Tap doan Hoa Phat 55.000 50.700 55.500 9,47%

Trung binh 7,45%
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Tong quan TTCK Viét Nam thang 9/2021
Tiép tuc trang thai di ngang theo chiéu huéng tich cuc

e Chi s6 VNIndex dai dién thj truong chung bién dong voi bién do hep theo chiéu huang tich cuc trong 3 tuan sau dich dau tién cua
thang v6i mbc cao nhat dat dugc 1.352,76 diém vao ngay 23/9, day ciing chinh 1a ving can Ky thuat va 1a moc danh dau kha ning
thay doi xu huang cua chi s6 chung i da dé cap trong béao céo thang trudc.

o Su kién Tap doan Bat dong san Evergrande cta Trung Qubc dbi dién voi nguy co mét kha nang thanh toan da khién TTCK thé gidi
chao déo trong ngdn han. TTCK Viét Nam khong ngoai 18, lo ngai rti ro tut su kién nay da kich hoat Iuc ban tir ving can Ky thuét coa
chi s6 VNIndex khién chi s6 c6 mét phién ngay 27/9 giam kha sau xudng mirc 1.324,99 diém; tuy nhién thi truong nhanh chéng lay
lai can bang.

e Bén canh do, tam Iy nha dau tu van kha dé dat khi thang 9 1a khoang thai gian thi truong bat dau don nhan so liéu so bo quy 3 dugc
du doan 1a kém kha quan do Chinh phi nghiém khdc hon trong chinh sach gian cach nham nd lyc kiém soét dich bénh Covid-19.
Dau vay, tam Iy khong qua bi quan khi co hoi ma cira lai nén kinh té ciing dang dén gan nho toc do tiém chung vac-xin dugc day
manh cting nhu 6 ca tlf vong ¢o xu hudng di xudng.

o V6i cac yéu t6 tac dong trai chiéu, TTCK Viét Nam trai qua thang 9 khong bién dong nhiéu vé diém sb. Chi s6 VNINdex dong cita
phién cudi cung ctia thang tai moc 1.342,06 diém, tang 10,59 diém (+0,8%) so vGi thang trudc. Chi s6 VN30 sau khi diéu chinh ¢
thang 7 va thang 8 da Iy lai sic xanh trong thang nay, du chua that sy manh nhung mfc ting 1,76% rat dang ghi nhan. 0 nhoém
von hoa thap hon c6 su phan hoa kha ré nét khi chi s6 VNMidcap tiép tuc ¢6 thang giam nhe 0,46% trong khi chi s6 VNSmallcap
duy tri thu hut dong tién thang thi 2 lién tiép véi muc tang 6,52%.

«  Nhin chung, TTCK Viét Nam dang thé hién ro dac tinh ciia mot thi truong di ngang véi cung cau tuong déi can bang. Tac dong trai
chiéu tr vi mo va ky vong nén kinh t& &m dan 1én khién da tdng cua nhom von hoa tru cot chitng lai. Trong khi do, tin hiéu tir cac
chi bao ky thuat tré thanh diém tua cho cac nha dau tu Iua chon co hdi khién dong tién c6 xu hudng dich chuyén dén nhém cd phiéu
von hoa nho. Tinh tit dau ndm, chi s6 VNIndex va chi s6 VN30 ting tuong tng 21,6% va 35,8%, chi s6 VNMidcap ting 32,2% va
riéng chi s6 VNSmallcap tang vugt troi 53,1%.

Dién bién VNIndex trong thang 9
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Téng trudng cac chi s trong thang 9 Tang truéng cac chi so tir dau nam
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Dién bién nganh phan héa phu hop véi lo ngai va ky vong

Covid-19 bung phat kém theo chinh sach gian cach rat chdt cua Chinh phu khién cac hoat dong san xuét va thuong mai gian doan.
Nhom Tai chinh va nhom Bat dong san doi dién vai bién s6 KQKD quy 3 kho doan dinh, day la nguyén nhén khién dién bién ciia 2
nhom nay kém han thi trudng chung thang tha 3 lién tiép. So v6i thang trudc, nhém Tai chinh tang nhe 0,4% nhd nang do tu TPB va
VPB trong khi nhom Bét dong san giam 2,8%. VIC, VCB, VHM, NVL, PDR...Ia c4c ¢6 phiéu trong 2 nhom nay gay ap luc nhiéu nhat
|én thj trudng chung.

Vi ky vong cac hoat dong kinh té xa hoi dugc tai khai dong trd lai sau khi Chinh phii phat di cac thong diép ndi long chinh sach
gian cach, mot loat cac nhom nganh con lai da ghi nhan dién bién tot han thi truong chung. Nhom Nang luong va nhém Vat liéu
dugc ky vong nhiéu nhét do nhu cau cho su hoi phuc san xuat va xay dung da tang tuong ting 8,8% va 5,8% dong thdi vdi dién bién
gia hang hoa ting manh. Nhu c4u tiéu dung cing du kién hdi phuc trd lai sau khi bi don nén trong thoi gian gian cach giup nhom
Hang tiéu dung thiét yéu va Hang tiéu khong thiét yéu ting tuong ting 4,3% va 11,8%. HPG, GAS, MSN, MWG, VNM...1a c4c co
phiéu nang da cho chi s6 VN30 va thj truong chung.

Tang truéng theo nganh Cac co phiéu tac dong manh nhat Ién VNIndex
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Thanh khoan sut nhe tré lai, khoi ngoai duy tri ban rong trén san

o Giatri giao dich trén HOSE qua kénh khdp lénh dat binh quan 19,4 nghin ty ddng/phién, giam khoang 10,7% so véi thang 8. O quy
mé rd VN30, chi tiéu nay dat tuong tng 7,9 nghin ty déng giam manh 26,2%. Piéu nay cho thay thanh khoan dé gia tdng 6 nhom
von hoa thap han va dién bién nay ciing phu hop vdi trang thai di ngang cua thj truang.

o Liy ké 9 thang d4u ndm 2021, thanh khoan trén HOSE véan duy tri & mitc cao vdi tang trudng gia tri giao dich khdp 1énh binh quan
tang trudng tuang ing 355% so v6i cung ky va tang truéng 246% so vdi miic binh quan ca ndm 2020. Thanh khoan gia tang nha
giao dich s6i dong tir cac nhom nha dau tu trong nudc khi ty trong giao dich cua khéi ngoai thu hep chi con 7,4% tit mitc 11,1% ¢
nam 2020.

o Khbi ngoai van trong xu hudng rat rong trong thang 9. Da ban rong ctia khoi ngoai dugc ddy manh 1én gan 9 nghin ty dong véi 18/20
phién ban rong xuyén suét. VIC va VHM chiém ty trong kha cao véi gia tri ban rong 2,5 nghin ty dong va 1,9 nghin ty dong, theo
sau la cac ma HPG, FUEVFVND, SSI, MSN, NVL 1a cac ma co gia tri ban rong trén 500 ty dong. Nném Tai chinh méac du khong dugc
nha dau tu trong nudc a chudng nhung lai ghi nhan MBB, CTG, VND dugc khoi ngoai mua rong nhiéu nhat tuong (ing 813 ty dong,

336 ty dong va 325 ty dong.

GTGD khdp Iénh binh quan phién trén HOSE GTGD khdp Iénh binh quan phién trén VN30
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Dong tién dau tu trén toan cau
Dong tién c6 phiéu vao thi truong mai noi cai thién

o Tam Iy nha dau tu twong doi than trong trong thang 9 khién dong tién vao céc tai san tai chinh giam manh. Nhiéu su kién dién
ra trong thang khién tam Iy thi trudng chung bi anh hudng tuang d6i manh, trong do dang ké dén la FED bao hiéu sé thu hep quy mo
chuong trinh mua tai san hang thang trong thoi gian t6i (s6m nhét 1 tir thang 1, trong diéu kién nén kinh t tiép tuc tién trién nhu dy
kién), nguy co My dong ctra Chinh pha, su kién Evergrande, cang nhut 1gi suat TPCP My tdng dot ngdt khién ¢6 phiéu thi truong My
di xubng. Dong von vao céac quy co phiéu cham lai trong thang 9 (chi +48,7 ty USD, giam 38% so véi thang trudc) va xudng mitc
thap nhat ké ti thang 10 nam 2020. Dang chu ¥, tuan thit 3 cua thang 9 ghi nhan mitc rat rong ky luc 1én t6i 23,5 ty USD tur dong
von ¢ phiéu vao thj trudng phat trién — mdc rat rong dau tién sau 40 tuan mua rong lién tuc. Dong von vao thi truong tréi phiéu
ciing giam nhiét véi mic giam 23,2% so v6i thang trudc.

o Dong von cd phiéu vao thj trudng mdi ndi tiép tuc hdi phuc nhe dong gop t Trung Quéc. Pinh gia cua cac thj truong méi ndi hién
dang thip hon tuong doi so vai céc thi truang phat trién va tiép tuc kich hoat dong von vao thi truong nay. Cu thé, dong von trong
thang 9 12 9,4 ty USD, tang 19% so vdi thang 8 va |a thang vao rong tht 3 lién tiép. Dang chi ¥ 1a dong von vao thi truong Trung
Qudc tang manh trong thang 9 (10 ty USD, tang gép 3 so vdi thang trudc) — khi dinh gia cua thi trudng nay dang tuong doi hap dan.
Rui ro chinh tri da khién thi truong chitng khoan Trung Qudc giam manh va kich hoat dong tién tit cac quy ETF.

Chiing t6i ciing quan sat thay dong v6n ¢ phiéu vao thi trudng mdi ndi co su phan hoa kha manh trong théang 9. Khéc vdi giai doan
truge do, dong von tap trung vao cac nudc co thé manh xuét khau hang dién tit nhu Han Quoc, Dai Loan, trong thang 9 dong tién
tap trung vao cac qudc gia co thé manh xuat khau hang nguyén vat liéu tho nhu An Do, Indonesia. Ca An D9 va Indonesia déu ghi
nhan bom rong tir cac quy ETF va quy cha dong trong thang 9 (1an lugt 1a 228 va 22,2 ty USD) trong khi do thi truong Han Quoc va
Dai Loan bj ban rong tuang doi manh (-521 va -438 ty USD).

Nhin chung, sau giai doan thij trudng c6 phiéu toan cau giam tuong déi manh trong théi gian qua (S&P 500 giam 5% tir dinh, trong
khi chi s6 MSCI EM ciing da giam 13,3% tir dinh), sifc hap dan ca dong von vao cé phiéu da phan nao héi phuc. Khao sat thang 9
clia Bank of America Merill Lynch ciing cho thdy cac nha quan Iy quy dau tu da sdn sang chap nhan rai ro hon trong thang 9, khi chi s6
nay tang I&n mitc 9% tir 3% trong thang 8, tuy nhién van thap han nhiéu so vai mic 25% trong thang 2 ndm nay. Diéu nay cho thay mic
do than trong van duy tri, trong boi canh ky vong tang truang kinh té da kém lac quan hon so vai trudc kia.

Dong von vao c6 phiéu dugc cai thién nhung van duy tri than trong Von vao co phiéu thi trudng phat trién chiém ty trong I6n
Dong vbn theo thang vao cdc tai san dau tu truyén thong Dong vbn vao c6 phiu theo thi trudng
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Bang: Dién bién dong von vao cd phiéu theo thang trong Quy 3 & cac thi truding chinh cta khu vuc Chau A
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Dong tién dau tu trén TTCK Viét Nam
Dong von ETF theo thang rat rong manh nhét trong 2 ndm qua

o Dong von ETF theo thang rit rong manh nhat trong 2 ndm qua. Dong von ETF rut rong gan 2.300 ty dong trong thang 9 — mic
giam manh nhat trong vong 2 nam qua. Dang cha y 1a tat ca 5 quy ETF 16n nhét thi truong déu roi vao trang thai bi rat rong, trong
do, Iyc rut manh dién ra & ca nhom quy ngoai (FTSE ETF -1.275 ty, Fubon ETF -153 ty va VanEck ETF -22 ty), va nhom quy noi
(VNDiamond ETF -990 ty, VFMVN30 ETF -19 ty). Mot s6 quy nho hon nhu VNFIN Lead, MiraeAsset VN30 va Asian CUBS ghi nhan
dong von tich cyc nhung gid tri khong dang ké, tong cong mua rong khoang 200 ty ddng. Tinh chung cho Quy 3, dong vén ETF van
duy tri mua rong khoang 300 ty dong, tuy nhién thip hon nhiéu so vai 2 quy trude d6 (Q1 va Q2 Ian Iugt 1a 2,7 va 8,2 nghin ty dong).

o Céc quy chi déng rdt rong thang thit 4 lién tiép. Tuong tu dién bién tir cac quy ETF, cac quy chu dong tiép tuc rat rong trong thang
9 (-700 ty dong). Nhu vay, trong 9 thang dau ndm, cac quy chi dong da rut ra khoang 6,3 nghin ty dong — I6n thit 3 trong khu vic
chi sau An Do va Théi Lan.

 Khoi ngoai ban rong trén thi trudng chitng khoan. Trong thang 9, khdi ngoai tiép tuc ban rong vai tong gia tri 1a 8.368 ty dong — 1a
thang ban rong cao thit 3 trong ndm 2021. Tong Iugng ban rong trong 9 thang dau ndm |én t6i hon 40 nghin ty dong, cao hon nhiéu
s0 v6i muc ban rong gan 6 nghin ty ciing ky nam ngoai.

o Dong tién dau tu c6 xu huéng tiéu cuc trong théi gian qua khi sitc hap dan cia thij trudng chitng khoan Viét Nam giam sat dén
tir nhiéu ly do khach quan va chi quan. Tam Iy nha dau tu bj anh huong nghiém trong khi hoat dong san xuat, dac biét la chudi
cung (ing bi dit gay trong su6t 2 thang qua (xuat khdu thang 8 giam 1,7%, trong khi xuét khau thang 8 cua cac quéc gia trong khu
vuc déu tang trudng 2 chit s6). Thém vao do, dong tién hién tai dang chuyén hudng sang cac quéc gia co thé manh xuat khau cac
mat hang nguyén liéu tho nhu dau tho, than da,... do vay Viét Nam khong con l1a diém dén hap dan cua khéi ngoai trong giai doan
nay.

Trong thang 10, thi trudng sé chao don thém mot quy ETF ndi 1a IPAAM VN100 ETF (M CK: FUEIP100) chinh thitc niém yét tir ngay
12/10. Quy mo6 ctia quy con kha nho vai gia tri IPO 52 ty dong nén muc tac dong Ién thi truong |a khong nhiéu. Nhin chung, mac du hoat
dong san xuat dugc ky vong sé hoi phuc trong thang 10 khi Chinh phi dé va dang ting budc ma cifa lai nén kinh té, chiing t6i danh gia
dong tién dau tu van chua thé quay trd lai trong ngan han. Nén tang vi mo caa Viét Nam van duoc duy tri trong dai han va ky vong thi
truong Viét Nam dugc nang hang trong ndm 2023 — 2025 sé la dong Iuc gitip dong von ngoai quay trd lai trong ndm 2022.

Dong von ETF theo thang ban rong manh nhét trong 2 nam Cac quy chi dong duy tri rat rong thang thi 2 lién tiép
Dong von ETF tir dau 2020 dén nay Dong von céc quy chi dong 6 Viét Nam
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Kinh té Viét Nam 9 thang dau nam 2021: Suy giam manh trong quy Il

S6 liéu kinh t& vi mé trong Quy Il 2021 ghi nhan mitc tac dong nang né cua gian cach xa hdi 1én tat ca cac hoat dong cua nén kinh té.
Su dutt gay trong chudi san xuét & cac tinh thanh phia Nam, két hop vdi su sut giam nghiém trong cua tiéu dung ndi dia khién cho GDP
quy IIl 1an d4u tién suy giam so véi cung ky. Tuy nhién, diém tich cuc 1a hoat dong san xuét da phan nao c6 tin higu phuc hdi trong thang
9, s0 vai thang 8. Lam phat ciing dugc kiém sodt tot va tao diéu kién giip chinh sach tién té duy tri ndi long xuyén subt tir dau ndm. Céc
g0i tai khoa hudng truc tiép t6i nguoi dan va doanh nghiép gap kho khan dugc giai ngan nhanh chong.

Tang truéng GDP theo Quy, % YoY Chi sb san xuét cong nghiép (% YoY)
15 Nong lam thuy san Cong nghigp va xay dung 35 —
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Tang truéng GDP trong Quy 3 woc tinh giam 6,17% so véi cing ky, giam manh so vdi muc ting 6,6% trong Quy 2 va 16n hon nhiéu so
vai udc tinh ban dau cua chung t6i (GDP Quy 3 giam khoang 3% - 3,5%). Muc giam nay chu yéu dén tut 2 nhom nganh chiém ty trong
lon nhat trong co cdu GDP, bao gom nganh dich vu (-9,2%) va cong nghiép va xay dung (-5,0%). Ngugc lai, trong Quy 3, khu vic nong
nghiép, 1am nghiép va thiy san dong vai tro la bé da tang trudng cua nén kinh té trong kho khan dai dich, khi ghi nhan mic ting truéng
+1,0%. Tinh chung cho 9 thang, GDP van ghi nhén ting trudng +1,4%.

Hoat dong san xuat cho théy tin hiéu phuc hoi trong thang 9, théng qua su cai thién tir chi sé IIP va tang truéng xuat khau. Cu thé,
chi s6 san xuat cong nghiép (IIP) tiép tuc giam trong thang 9, nhung véi toc do cham han (chi giam -5,5% so véi cung Ky, so voi mitc
giam -7,7% trong thang 8). Bén canh do, xuat khdu bat dau co dau higu phuc hoi khi cai thién tit mic giam -1,7% trong thang 8 lén -
0,6% trong thang 9. S phuc hdi chii yéu nho vao xuat khau tir cac nganh hang nhu dién thoai (+15,2%), may tinh & linh kién dién to
(+3,0%), sat thép (+117%) bu dap lai sy sut giam manh clia hang dét may (-18,6% so vai -10,8% trong thang 8) va giay dép (-44,2%
s0 vdi -39,5% trong thang 8). Nhap khau duy tri muc ting truéng vira phai (+9,5%, so véi +20,4% trong thang 8), va gilp can can
thuong mai trd lai thang du 500 triéu USD sau khi ghi nhan tham hut lién tuc trong ndm thang truéc do. Vai viéc cac Iénh gian cach da
bat dau dugc nai long trén toan quc va cac hoat dong kinh té sé dan khoi phuc trong thang 10, chung toi ky vong giai doan tdi té nhat
c6 thé da qua va nganh san xuat ché bién ché tao sé quay lai da ting trudng trong nhitng thang tiép theo.

Tiéu dung ndi dia chua cé nhiéu tin hiéu kha quan khi van & mitc thap hon nhiéu so vdi giai doan trudc khi lan song thi 4 xay ra.
Doanh thu ban 1é va dich vu udc tinh giam -28,4% trong thang 9 so vdi cung ky, phan nao cai thién so voi thang 8. Tuy nhién, néu xét vé
s0 tuyét doi, tng muc ban & van thap hon khoang 25% so vai giai doan trudc khi lan song thi 4 xay ra. Do vy, mac du [énh gian cach
xa hoi sé dugc dd bo dan trén pham vi toan quoc trong thang 10, ching t6i knong ky vong khu vic nay sé bat lai nhanh chong nhu trong
cac dot dich trugc do do tam Iy ngudi tiéu dung van tiép tuc than trong vé trién vong ma cita va hoi phuc cta nén kinh té.
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Lam phat duy tri 6 mitc thap nhét trong vong 5 ndam qua. Lam phat trong thang 9 giam 0,62% so v6i thang trudc va lam phat binh quan
9 thang chi tang 1,82% so vai cung ky - mitc thap nhat trong vong 5 nam qua. Yéu t6 ho trg giam lam phét trong thang 9 chu yéu dén
tlt gid cac mat hang quan ly ciia Chinh phu. Cu thé, hoc phi, gia dién va nudc, gia thué nha dugc diéu chinh giam nham ho trg trong dai
dich va dong gop giap chi s6 CPI giam 0,55 diém phan trdm so v6i thang trudc. Lam phét co ban trong thang 9 chi ting 0,7% so V0
cuing ky va la mic thap nhat ké tir thang 3 ndm 2021, phan anh cau tiéu dung noi dia suy yéu. Nhin chung, mac du CPI trong Quy 4 sé
tang trd lai do cac hoat dong kinh té dang dan phuc hoi, ap Iuc lam phat 1a chua cao va CPI trong ndm 2021 dugc ky vong quanh mifc
2,2% - 2,3%, thap hon nhiéu so voi lam phat muc tiéu ctia Chinh pha 1a 4% va tao du dia cho chinh séach tién té.

Mot diém sang khéac trong thang 9 Ia dién bién cta ty gia hoi doai. Pong VND twong doi on dinh trong thang 9, trong béi canh cac dong
tién trong khu vuc chiu tac déng manh béi da tang gia cia USD va lgi suat TPCP My. Ty gia USD/VND tiép tuc duy tri & muc dudi
23.000, tuong duong véi mitc tang gia 1,5% so vai cubi nam 2020. Nha vay, VND 1a mot trong nhitng dong tién c6 dién bién t6t nhat
trong khu vuc. Ty gia on dinh do ngudn cung ngoai t& dugc hé trg bdi dong tién tir viéc giai ngan FDI ciing nhu nguon kiéu héi van co
mifc tang trudng trong thoi gian qua. Chinh ph hign dang tiing budc ma cifa lai nén kinh té va tap trung khoi phuc hoat dong san xuat
sé gilip can can thuong mai sé dugc cai thién vao giai doan cudi nam va dong thoi giap hoat dong giai ngan von FDI thuan Igi hon. Nguon
cung — cau ngoai té trén thj trudng sé tuong doi can bang va giap ty gia USD/VND duy tri trang thai 6n dinh.

Lam phat (%) Dién bién ty gia trong khu vuc (diém)
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Lam phat & mic thap va ty gia on dinh gitp chinh sach tién té duy tri n6i long xuyén sudt tir dau nam. Ké tu khi dich bénh bung phat
vao thang 3/2020, NHNN hau nhu khdng c6 hoat dong diéu tiét nao trén thj truong ma, dong thoi van bom tién dong thong qua kénh mua
ngoai té, diéu nay gidp trang thai thanh khoan doi dao dugc duy tri trong hé thdng ngan hang. Bén canh d6, cac nd Iuc hd trg khach hang
bi tac dong cua dich tir cac NHTM da gitp mat bang 1ai suat cho vay giam khoang 0,55%/nam, tinh dén cubi thang 9 ndm nay. Lai suét
huy dong cang da giam khoang 6 — 20 diém co ban cho ky han 12 thang trong 9 thang dau ndm 2021. Chung t6i duy tri quan diém
chinh sach tién té trong thai gian t6i sé dugc duy tri ndi long dé hé trg su hoi phuc cua nén kinh té sau dai dich, trong b6i canh lam phat
dang dugc kiém soat tot. Cac bién phap cua NHNN bao gdm giam lai suét diéu hanh, ting han mdc tin dung nham tao diéu kién gidp cac
ngan hang thuang mai (NHTM) ¢ thé tiép tuc giam mét bang I4i suét cho vay, Bén canh do, cac goi cho vay li suat thip ciing c6 thé
duoc trién khai dén cac nhém nganh chiu anh hudng nang né nhu hang khong, du lich hodc cac doanh nghiép vira va nho.

Chinh séch tai khoa ndi long dugc ky vong sé ho trg trong va sau dich. Trong béi canh céc nudc trong khu vuc da phai tang tran ng
cong dé tao diéu kién thuan lgi thuc hién cac bién phap ho trg nén kinh té sau dai dich Covid-19, khong gian tai khoa cua Viét Nam van
con du manh dé c6 thé thuc hién thém céac goi hé trg tai khoa bén canh cac gai chinh sach nhu hién tai. Cu thé, can déi ngan séach trong
9 thang dau nam van duy tri thang du khoang 58 nghin ty dong. Bo Ké hoach va dau tu udc tinh cac goi ho trg Covid trong nam 2021 1a
10,45 ty USD, tuong duong 2,85% GDP ndm 2020, tuong dbi nho so véi cac nudc trong khu vuce, va tao du dia dé Chinh ph c6 thé co
thém céc bién phap ho trg thanh khoan cho doanh nghiép va day nhanh tién do giai ngan von dau tu cong. Trong do, giai ngan dau tu
cong dugc ky vong sé hdi phuc trd lai trong quy IV, tuy nhién it c6 kha ndng hoan thanh ké hoach ndm 2021 va nhiéu kha nang mot phan
von khong nho sé dugc chuyén ngudn dé giai ngan trong nam 2022.

Chiing t6i diéu chinh giam dy bao ting trudng GDP nam 2021 xuéng +2,5 - 2,8%, tr +3,5% trude do, phan anh so liéu tang trudng
GDP trong Quy 3 thap hon ky vong. Mitc tang trugng cho nam 2021 nay cing thap hon udc tinh ti B6 Ké hoach va déu tv (3,0% -
3,5%, twong duong mirc tang trugng 7% - 8% cho Quy 4), trong boi canh nén kinh té ky vong sé chi md cia dan dan khi ty Ié tiém
vde-xin van chua thé dat dén ngudng mién dich céng déng trong Quy 4. Nhin chung, ching t6i khéng danh gid cao kich ban Viét
Nam sé roi vao trang thai suy thodi (tang trudng m trong 2 Quy lién tiép), tuy nhién dy bao tang trugng GDP trong Quy 4 sé khd co
thé ngay 13p tiic quay lai mie tang trudng cao. Kich ban co' sé cia ching ti gid dinh cdc hoat déng kinh té sé phuc hoi khi cdc
trung t3m kinh 16 Ién mé cita trd lai trong thang 10. Hoat dong san xudt sé khéi phue dirot dz tng truéng nho nhu cau tr thi trudng
qudc té duy tri tich cue trong khi da tiéu dang néi dia can nhiéu thoi gian hon dé phuc hoi. Tuy nhién, ching téi cing khéng loai trir
khd nang sé cd dot bing phat Covid tiép theo anh hudng tdi tién dé mé cia trd Iai nén kinh 6.
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KHUYEN CAO

Cac thong tin, tuyén b, du doan trong ban bao céo nay, bao gom ca cac nhan dinh ¢4 nhan, Ia dua trén cac ngudn thong tin tin cdy, tuy nhién SSI
khong dam bao su chinh xac va day dd cua cac nguon thong tin nay. Cac nhan dinh trong ban bao c4o nay dugc dua ra dua trén co so phan tich chi
tiét va cdn than, theo danh gia chu quan cta chung t6i, 1a hgp ly trong thoi diém dua ra bao cao. Cac nhan dinh trong bao céo nay c6 thé thay ddi bét
ki luc nao ma khong béo trudc. Bao cdo nay khong nén dugc dién giai nhu mot dé nghi mua hay ban bat cit mét ¢d phiéu nao. SSI va céac cong ty con;
cang nhu giam dbc, nhan vién cua SSI va cac cong ty con co thé co lgi ich trong cac cong ty dugc dé cap tdi trong bao céo nay. SSI ¢o thé da, dang
va sé tiép tuc cung cép dich vu cho cac cong ty dugc dé cap t6i trong béo co nay. SSI sé khong chiu trach nhiém dbi vai tat ca hay bét ky thiét hai
nao hay su kién bi coi la thiét hai dbi vai viéc st dung toan bd hay bat ky thong tin hodc y kién nao clia bao céo nay.

SSI nghiém c&m viée st dung, va moi su in an, sao chép hay xuat ban toan bo hay tig phan ban Bao cao nay vi bat ky muc dich gi ma khéng co su

chép thuan cta SSI.
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