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= Chung t6i cho réng sy sut giam manh trong quy 3/2021 sé khién tang
trwdng GDP khé dat dwgc mirc dw bao trwdc do la 3,9% cho nam 2021.

= Trién vong phuc héi nhanh cta nén kinh té Viét Nam ké tw quy 1/2022
dwoc thuc day bai ty & tiém ching vac-xin cao, cac goi kich thich kinh té
dwoec trién khai va hoat dong san xuat-xuét khau khéi phuc tré lai.

= Chang t6i ha ting trwédng GDP nam 2021 xudng 2,2% nhwng déng thei
nang dy bao cho nam 2022 |1én 7,5%.

GDP quy 3/2021 khéng dat ky vong ctia chung toi

Theo Téng cuc Théng ké (TCTK), GDP cua Viét Nam gidam 6,2% svck trong quy
3/2021, mirc tAng trwdng quy thdp nhét tirng dwoc ghi nhan. Tt ca cac nganh
cta nén kinh té déu chiu tac dong tiéu cuc do dich bénh trong quy 3/2021. Khu
vire néng, ldm nghiép va thL’Jy san chi tang 1,0% svck trong quy 3/2021, khu vic
cdng nghiép va xay dwng giam 5,0% svck trong khi khu vwe dich vu gidm 9,3%
svck. Chung t6i cho rang sy sut gidm manh trong quy 3/2021 khién t&ng trwdng
kinh té khé dat dwoc mirc dy bao 3,9% trwdc dé. Do do, ching téi ha dw bao
tang trwdng GDP nam 2021 xubng 2,2%.

Chung tdi nhan thay rai ro lam phat 1a khéng dang lo ngai trong hai quy t&i

Lam phat Viét Nam da giam xudng 2,1% svck trong thang 9 (so v&i 2,8% svck
trong thang trwdc). Chung téi ha dw bao lam phat binh quan nadm 2021 xubng
2,2% svck (+/- 0,2 diém %). Chang t6i cho rang ap lwc lam phat sé duy tri & mc
thap trong hai quy t&i trwdc khi tang 1én ké tir quy 2/2022 do (1) nhu cau trong
nuwéc phuc hdi, (2) Chinh phi khéng con gidm gia dién, nwéc va vién théng nhw
trong ntra cudi nam 2021 va (3) dw kién gia ndng lvong cao trong nam 2022.

Chung téi nhan thay mét sé tré ngai cho sw phuc héi trong quy 4/2021...

C6 mét s6 tré ngai co thé can tré sy phuc hdi manh mé clia nén kinh té Viét Nam
trong quy 4/2021, bao gém ty 1& tiém ching thap (dac biét 1a & cac ving néng
thon), thu nhap clia ngudi lao ddng suy gidm trong bdi canh dai dich kéo dai, cac
bién phap chéng dich khéng nhat quan va tinh trang thiéu hut lao dong & céc tinh
mién Nam.

.. nhwng trién vong kinh té sé twoi sang hon ké tir quy 1/2022 tré di

Chung tdi lac quan vé trién vong kinh té Viét Nam trong nam 2022 nhé (1) nhu
cau cao doi voi hang hoa xuat khau cua Viét Nam khi nén kinh té thé gici duy tri
da phuc hdi manh mé, (2) ty & tiém chung cao hon v&i 70-75% dan sb dwoc tiém
chiling day da, (3) cac chuyén bay quéc té dwoc ndi lai va sy héi sinh clia nganh
du lich va (4) dw kién n&i 16ng chinh sach tai khéa va tién té trong 6T2022. Chiing
t6i dw bao tang trwdng GDP clia Viét Nam dat 7,5% vao nam 2022, v&i s tang
trwdng cao & tat ca cac Iinh vire. Cu thé, chung téi dw bao nganh céng nghiép va
xay dwng ting trwdng 8,6% svck trong ndm 2022, tiép theo & nganh dich vu
(+8,1% svck) va nong, 1am nghiép va thly san (+2,8% svck).

Hinh 1: Téng ho'p cac dw bao vi mé nam 2021 - 22 (kich ban co s&)

Chi tigu Bon v 018 2019 200 ﬁ:ﬂ o ﬂ'f)
Tang tnréng GDP % svck 71 7.0 29 22 7.5
Tang tredng xuét khau % svck 13,3 8.4 6.5 15,0 12,5
Can cén thwong mai ty USD 6.9 10,9 18.9 0.3 56
Thang dw can can thanh toén trén GDP % GDP 1.9 3.8 37 -0.4 1.9
Lam phét binh quin % svck 345 2.8 3.2 22 34
Tang trdng tin dung % tir d4u ndm 13.9 13,7 121 11,46 13.0
L&i suat tai cap von % 6.3 6.0 40 40 42545
Ty gia (USD/AVND) % svck 1.8 1.4 0-1,0 -1.0 0-1,0

Ngudn: VNDIRECT RESEARCH, TCTK, NHNN
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GDP quy 3/2021 khoéng dat ky vong cua chuing t6i do tac dong kéo dai cua
Covid-19

Theo Téng cuc Théng ké (TCTK), GDP cua Viét Nam giam 6,2% svck trong quy
3/2021, mirc tang truomg theo quy thap nhét tirng dwoc TCTK ghi nhan. Mdc
téng trwdng nay thap hon nhleu s0 v&i kich ban co s& cla chung toi (gidam 1,3%
svck trong quy 3/2021) do nén kinh t& bi anh hwédng nghiém trong bdi lan séng
COVID-19 hién tai.

Hinh 2: Tang trwéng GDP cua Viét Nam trong quy 3/2021 (phan theo nganh)
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Ngudn: VNDIRECT RESEARCH, Bo ké hoach va dau tw

Tét ca cac khia canh cla nén kinh té déu ganh chiu tac dong tiéu cwc trong quy
3/2021. Nganh néng, lam nghiép va thdy san téang 1,0% svck trong quy 3/2021,
muirc tang trwdng theo quy thap nhéat ké& tir quy 2/2020 do nhu cAu trong nwéc
gidm khi nhiéu tinh ap dung céac bién phap gidn cach xa héi nghiém ngat.

Hinh 3: Khu vwe néng, 1am nghiép va thay san van cai thién mic Hinh 4: Chi s6 PMI van & dw&i ngwéng 50 diém
tang trwéng trong 9T21
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Ngudn: TCTK, VNDIRECT RESEARCH Ngudn: TCTK, VNDIRECT RESEARCH

Nganh céng nghiép va xay dwng giam 5,0% svck trong quy 3/2021 (so v&i mirc
tang 10,4% svck trong quy 2/2021) do nhu cau trong nuéc giam va sy gian doan
chudi cung ng trong boi canh céac bién phap gidn cach xa hoi dwoc thwc hién
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chat ché hon. Nhiéu khu cdng nghiép va nha may & cac tinh phia Nam phai tam
ngrng hoat ddng dé& ngén chan sy l1ay lan cta dich bénh khién san xuét cong
nghiép bi giam sut. Cac chi s khac ciing cho thay tinh hinh san xuat cong nghiép
khoéng may kha quan trong quy 3/2021. Chi s san xuét cong nghiép (IIP) cua
Viét Nam trong quy 3/2021 gidm 4,4% svck (th&p hon mirc téng 12,4% trong quy
2/2021). Chi s6 Quan ly mua hang (PMI) ctia Viét Nam trong thang 9/2021 duy
tri & murc 40,2 diém, thang the tw lién tiép chi sb nay giam xubng dwai 50 diém.
Céc chi bao nay cho thay Iinh vwc sén xuat cdng nghiép tiép tuc thu hep do nhiéu
nha may phai tam ngtrng hoat déng.

Hinh 5: Tang trwéng ctia cac phan nganh cong nghiép va xay dwng

QU220 Q2720 Q320 Q4720 Q121 Q21 QI

Cdng nghiép va xay dwng 50% 17% 29% 5H6% 6,3%-

Cing nghiép 51% 11% 23% 48% 6,5%- -3.5%

el kht}éng -‘Lﬂ_

San xudt T1% 34% 3.9% 86% 9,5%- -3.2%

San xuét va phan phéi dién, khi dét,
nwéc nong, hoi nwde va diéu hoa T5% -01% 40% 44% 45%
khéng khi

-1.2%

Cung cip nwée; hoat ddng quan Iy
va % Iy rac thai, nwéc thai
Xay dung 44% 47% 57% 86% 52% 6,55{:-

Ngudn: VNDIRECT RESEARCH, TCTK

6,7% 14% 55% 83% 38% 7.8% -02%

Nganh dich vu bi anh hwéng nang né nhét véi mie suy gidm 9,3% svck trong
quy 3/2021 (so v&i mirc ting 4,2% cla 6 thang dau ndm 2021) trong bbi canh
céac dich vu khong thiét yéu & nhiéu dia phwong tam ngirng hoat ddng. Téng murc
ban 1é hang héa va doanh thu dich vu tiéu dung trong quy 3/2021 gidm 21,4% so
véi quy trwde xubng 915.716 ty ddng (-28,3% svck), trong d6 doanh thu ban buén
va ban 1é giam 15,6% so v&i quy trwdc (-20,4% svck) va doanh thu dich vu lwu
trd va an ubng gidm 42,7% so va&i quy tredc (-55,7% svck) trong khi doanh thu
dich vu dich vu I&r hanh gidm manh 83,6% so v&i quy trwdc (-94% svck).

Hinh 6: Téng mirc ban 1é hang héa va doanh thu dich vu tiéu dung Hinh 7: Tang trwéng cia cac phan nganh dich vu
& mirc thap do nhu cau trong nwéc suy yeu
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Ngudn: TCTK, VNDIRECT RESEARCH Ngudn: TCTK, VNDIRECT RESEARCH
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Trong 9T21, GDP cla Viét Nam chi tang 1,4% svck, thap hon téc dd tang 2,2%
svck trong 9T20. Nganh dich vu chiu thiét hai nédng né do dot dich COVID-19 the
tw va ghi nhan mirc tang trwdng am 0,7% svck trong 9T21 (so v&i mirc tang 1,4%
svck trong 9T20). Trong khi d6, du chiu anh huwdng nang né trong quy 3/2021
nhwng ca nganh céng nghiép - xay dwng va nganh néng, lam nghiép va thly san
van ghi nhan murc tang trwdng cao hon so véi cung ky trong 9 thang dau ndm
2021, trong d6 nganh céng nghiép va xay diwng tang 3,6% svck nam trwéc (cai
thién so v&i mic tang 3,1% trong 9T20) trong khi nganh néng, ldm nghiép va
thay san tang 2,7% svck (so v&i mire tang 2,0% svck trong 9T20).

Hoat dong xuat nhap khau gip khé khan trong quy 3/2021 do chudi cung
trng bi dut gay

Theo sb liéu ctia Tdng cuc Théng ké, gia tri xuét khau giam 0,6% svck (+3,1% sv
thang truwéc) xubng khodng 27,0 ty USD vao thang 9/2021, danh d4u thang thi
hai lién tiép gia tri xuat khau ctia Viét Nam gidm so véi cuing ky (da loai bd yéu tb
mua vu). Nguyén nhan chinh khién hoat déng xuét khau cham lai trong quy
3/2021 1a do ngudn cung gian doan khi nhiéu nha may & cac tinh phia Nam phai
gidm hoat déng va hoat dong van tai bj kiém soat ch&t ché trong bdi canh thuc
hién gian cach xa hdi tai nhiéu dia phwong. Trong quy 3/2021, gia tri xuat khau
chi tang 1,6% svck (+1,4% so v&i quy trwée) 1én khodng 81,1 ty USD. Trong
9T21, gia tri xuat khau tang lén 240,5 ty USD (+18,8% svck).

Trong sb cac mat hang xuat khdu chi luc ca Viét Nam, cac mat hang ghi nhan
mirc tdng trwdng dwong trong thang 9/2021 bao gdm: dién thoai va linh kién
(+15,2% svck), dién may & may tinh (+3,0% svck), may moéc thiét bi (+10,9%
svck), thép (+116,3% svck), may anh va may quay phim (+38,3% svck). Xuét
khau dién thoai, may tinh va linh kién dién t& da chtrng kién sw phuc héi nhanh
chéng trong thang 9 sau khi cac tinh Bac Giang va Béc Ninh day Iui thanh céng
lan s6ng COVID-19 1an thir tw. M&t khac, gia tri xuat khdu ctia mot sé mét hang
gidm so v&i ciing ky, bao gdm dét may (-18,6% svck), giay dép (-44,2% svck), gb
va san pham bang gd (-35,3% svck), phwong tién van tai (-34,3% svck) va thay
san (-26,8% svck).

Duwa trén két qua thuc té clia nganh san xuét va hoat dong xuét khau, ching toi
duy tri dw bao tang trwdng gia tri xuat khau cta Viét Nam trong nam 2021 la 15%

svck.
Hinh 8: Viét Nam chuyén sang xuét siéu trong thang 9/2021 Hinh 9: Gia tri xuat khau theo danh muc san pham trong thang 9
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Ngudn: TCTK, VNDIRECT RESEARCH Ngudn: TCTK, VNDIRECT RESEARCH
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Déi v&i nhap khau, kim ngach nhap khau cta Viét Nam trong thang 9 gidam 3,6%
so véi thang trwdc xubng con khodng 26,5 ty USD (+ 9,5% svck). Theo do, Viét
Nam d& xuat siéu 0,5 ty USD trong thang 9/2021, danh diu thang xuét siéu dau
tién ké tir thang 4/2021. Trong 9T21, gia tri nhap khau tang 1én 242,7 ty USD
(+30,5% svck) va Viét Nam nhap siéu 2,2 ty USD trong 9T21 (so v&i thang dw
thwong mai 16,7 ty USD trong 9T20), theo TCTK. Trong sé cac mé&t hang nhap
khau cutia Viét Nam, cac mat hang cé téc d6 nhap khau tdng manh trong thang
9/2021 bao gdm béng (+117,4% svck), cao su (+95,6% svck), diéu (+81,4%),
thudc chiva bénh (+68,7% svck), phan bén (+63,5% svck) va thép (+ 63,0% svck).

Dau tw cong cham lai, vén dau tw trwe tiép nwéc ngoai (FDI) cé tin hiéu tich
cwc

Cac bién phap gian cach xa hdi chat ché hon va gia vat liéu xay dwng tang cao
da khién cho viéc thyc hién dau tw cong trong quy 3/2021 bi dinh tré. Theo sb
liéu ctia Téng cuc Thdng ké, vén dau tw tlr ngan sach nha nwéc thuc hién (dau
tw cong) trong giai doan thang 7-9/2021 giam 26,3% so v&i cung ky (-0,4% so
véi quy trwdc) xudng 103,807 ty ddng. Trong 9T21, vdn dau tw cong thue hién
gidm 6,9% svck xudng 276,3 nghin ty déng (dwéi mirc tang 30,6% svck trong
9T20), twong dwong 57,6% ké hoach c& nam. Dé ddo ngwoc xu huwéng gidm,
Chinh pht d& ban hanh Céng van s6 1082/CD-TTg ngay 16/8 vé viéc day nhanh
tién do thwc hién va giai ngan vén dau tw cong dén hét nam 2021. Chinh phu dat
muc tiéu gidi ngan 95% vén dau tw cdng ké hoach 2021. Chung téi ky vong viéc
gidi ngan dau tw cong sé tang toc trong giai doan thang 10-12/2021, day dwoc ky
vong la déng lwc chinh cho sy phuc hoi kinh té trong quy 4/2021.

Hinh 10: Vén ding ky méi chia cac dw an FDI ting Hinh 11: Dau tw céng cham lai giira lan séng dich bénh nghiém
trong nhat
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Nguén: TCTK, VNDIRECT RESEARCH Ngu6n: TCTK, VNDIRECT RESEARCH

Dau tw truc tiép tr nwdc ngoai (FDI) da xuét hién mét sé tin hiéu tich cuwc trong
quy 3/2021. Theo TCTK, vén dang ky cta cac dw an FDI trong quy 3/2021 tang
24,3% svck 1én 6,9 ty USD (so v&i mirc gidm 2,6% svck nam ngoai). Trong 9T21,
vbn dang ky clia cac dy an FDI ting 4,4% svck [én 22,2 ty USD (so véi mirc gidm
18,9% svck trong 9T20).
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Hinh 12: Danh sach cac dw an FDI I&n trong 9T21

Dy an FDI Nganh "‘:’{’l'},‘djgg}""' Tinh/Thanh phé
Dw &n dién khi (LNG) Long An 1, 2 MNang lvong 3 Long An

Dw &n mé& rdng nha may LG tai Hai Phang Ché bién ché tao 22 Hai Phang
D an nhiét dign O Mén 2 Mang lwong 13 Can Tho
MNha may Polytex Far Eastern Vietnam Ché bién ché tao 0,6 Binh Dwong
Mha mdy Jinko Solar PV Vietnam Ché bién ché tao 05 Quang Ninh
g;’dié:nm& rng nha mdy ché tao 1op Ché bién ché tao 0.3 Tay Ninh

D an cla Foxconn Ché bién ché tao 03 Bic Giang
Dw &n Fukang Technology Ché bién ché tao 03 Bic Giang
Dw &n JA Solar PV Vietnam Ché bién ché tao 02 Bic Giang

Ngudn: VNDIRECT RESEARCH, B K& hoach va Bau tw

Cu thé, c6 1.212 dw an dwoc cép phép méi vai vén dang ky 12,5 ty USD, tang
20,6% vé von dang ky so voi cung ky nam 2020; 678 dy an da cép phép tlr cac
nam truéc dwoc chap thuan diéu chinh vén dau tw (FDI tang thém) voi tong vén
tang thém la 6,4 ty USD (+25,6% svck); 2.830 lwot gop von, mua cb phan cua
nha dau tw nuwéc ngoai voi tong gia tri gop vbn 1a 3,2 ty USD, giam 43,8% so v&i

cung ky ndm 2020. V& vén giai ngan, vén thuc hién cta cac du an FDI dat 13,3
ty USD trong 9T21, gidm 3,5% svck (so v&i mirc gidm 3,2% trong 9T20).

Ap’ll:l’c’ lam phat giam bét sau khi chinh pha giam gia va phi cac dich vu
thiet yeu cho khach hang bi anh hwéng béi dai dich COVID-19

Hinh 13: Lam phat giam vao thang 9/2021 Hinh 14: Chi s6 lwong thwe thwe phdm van & mirc thap do gia lon
hoi giam sau hon
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Ngudn: TCTK, VNDIRECT RESEARCH Ngudn: TCTK, VNDIRECT RESEARCH

Lam phét ca Viét Nam giam xuéng 2,1% svck trong thang 8 (so v&i 2,8% svck
trong thang trwéc). CPI thang 9 gidm 0,6% so v&i thang 8 do chi s6 gia nha & va
vat lieu xay dwng gidm 2,0% so véi thang trwdc sau khi Chinh pha déng y ké
hoach gidm héa don tién dién trong thoi gian tir thang 9 dén thang 11 cho khach
hang st dung dién bj anh hwédng béi dot bung phat dich COVID-19 1an th tw va
chi sb gia nhom lwong thuc thwe phdm gidm 0,2% trong bdi canh gia lon hoi

www.vndirect.com.vn 6
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gidm xudng dwdi 50.000 déng/kg vao cubi thang 9/2021 (so véi mire binh quan
53.500 ddng/kg vao thang 8/2021). Trong 9 thang dau nam 2021, CPI trung binh
dat 1,8%, thap hon nhiéu so v&i muc tiéu ctia Chinh phu 14 4,0%. Do d, ching
t6i ha dw bao lam phat binh quan nam 2021 xudng 2,2% svck (+/- 0,2 diém %).

Tai cudc hop cta Cuc du tri lién bang My (FED) vao 21-22/9, Jerome Powell
(cha tich cGa FED) lwu y rang FED c6 thé giam dan quy mé chwong trinh mua
trai phiéu (n&i 16ng dinh lwong) tai cudc hop tiép theo dién ra vao thang 11/2021.
Ong ciing cho biét nén kinh té My da co du sy virng chac dé rat dan cac chinh
sach hé trg. Ong cung tiét 16 rang Uy ban Thij trwéng mé Lién bang (FOMC) ciing
ddng tinh v&i quan diém rat hoan toan géi néi 1dng dinh Iuo’ng (QE) vao ntra cudi
n&m sau. Sau sy kién nay, ddng USD tang vot so véi rd tién té va dat mic cao
nhat trong vong mot nam vao ngay 29/9/2021. Két qua 1a Viét Nam déng suy yéu
nhe so v&i ddéng USD trong thang 9.

Tinh dén ngay 30/9, ty gia USD/VND da tang 0,1% sv cudi thang truwéc [én mie
23.162 déng/USD, trong khi d6 ty gia héi doai trén thj trwéng tw do tdng 0,3% sv
thang trwdc (gia mua) va 1,0% (gia ban). Mat khac ty gia hbi doai lién ngan hang
cho cap USD/VND giam 0,1% sv thang trwéece.

Chung t6i gitr quan diém trung lap dbi véi Viét Nam dong cho téi cubi nam 2021
vi nhitng ly do sau day: (1) ddng USD c6 thé s& manh |&n trong phan con lai cia
nadm nay do Cuc Dw tri¥ Lién bang (FED) can nhac kich ban cét gidm chwong
trinh n&i 16ng dinh lwong ké tir cudi ndm 2021 va (2) tham hut thwong mai dat
mirc 2,2 ti USD trong 9 thang dau ndm 2021.

Hinh 15: Dién bién ty gia cac déng tién trong khu vc véi dong Hinh 16: Pong Viét Nam suy yéu so véi déng USD trong thang 9
USD (% tir dAu nim)
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Nguén: BLOOMBERG, VNDIRECT RESEARCH Nguon: NHNN, VNDIRECT RESEARCH
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Nén kinh té dan mé cira tr& lai khi s6 ca mac m&i hang ngay giam xuéng
va ty Ié tiém chlng tang cao

Hinh 17: Cac ca méac méi hang ngay ké tir khi dot bung phat dich Hinh 18: Ty lé tiém ching véc-xin ngtra COVID-19 (di¥ liéu ngay
COVID-19 lan thir tw & Viét Nam 25/09/2021)
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Ngudn: WHO, VNDIRECT RESEARCH Ngudn: WHO, Our world in data

Cudi tuan trwdc (01/10-07/10/2021), sb ca mac mai moi ngay giam 60% sv cung
thoi diém thang trwdc. Ching t6i dw doan rang sé ca nhiém mdi hang ngay sé
tiép tuc gidm trong thoi gian téi nhd cac bién phap chéng dich Covid-19 dat hiéu
qué hon va ti 1& tiém chling cao. Cho dén nay, Viét Nam da tiém mdi 2 cho khoang
13,2% dan sb, trong khi 21,3% dan sb da dwoc tiém mdi 1. Chinh pha dat muc
tiéu tiém chang it nhat cho 50% dan sé (tir 18 tudi trd Ién) trong ndm 2021. Vao
cudi quy 1/2022, 70% dan sb sé duoc tiém véc-xin Covid-19. Chuing t6i tin rang
Viét Nam sé dat hoac tham chi vwot chi tiéu cla Chinh phl khi ching t6i quan
sat thay nhirng tién bo trong trong viéc san xuat vac-xin trong nuéc. Viét Nam da
san xuat thanh céng vac-xin Spunlk -V sau khi dwoc dbi tac tir Nga chuyen giao
coéng nghé. Ngoai ra, vac-xin san xuat b&i Viét Nam, Nanocovax, dang & cudi giai
doan th&» nghiém 3. Covivac da dwoc thir nghiém giai doan 2 ké tir ngay 18/8.
Trong khi d6, giai doan dau tién cta th& nghiém lam sang vac-xin ART-154 da
dwoc khéi dong vao 15/8. ART-154 |a vac-xin 2 liéu tw khuéch dai STARR-mRNA
duoc san xuat dua trén sy két hop gitra VinBioCare (mot thanh vién cla tap
doan Vingroup, VIC VN) va cong ty Arcturus Therapeutics co6 tru s& tai My. Nho
nhirng tién bd trong viéc nghién ctru va tw san xuét véc-xin, Viét Nam c6 thé tang
cwdng sw tw chi vé véc-xin ké tlr quy 4/2021.

Sau khi kiém soat dwoc lan séng lay lan ciia COVID-19, Ha N6i va mét sb dia
phwong trén ca nuwéc da néi 1dng gidn cach xa hoi. Cu thé, Ha ndi cho phép mét
s6 dich vu khong thiét yéu nhw cho truyén thdng, tiém cat toc, clra hang séach,
clra hang quan 4o, trung tdm mua sédm, nha hang (mua mang vé) mé ca tré lai.
Theo d6, mirc d6 di chuyén clia nguwdi dan téi cac diém ban 1& va giai tri da co
sw phuc héi 6n dinh trong vai tudn qua. Thanh phé H6 Chi Minh, dau tau kinh té
cla Viét Nam, da mé ctva lai mot sd hoat déng kinh té tir thang 10/2021. Chinh
pht cling dwa ra 16 trinh m& lai cac nha may va khu céng nghiép trén ca nuwéc
nhdm thic day phuc hdi kinh té. Nhiéu nha may va khu cong nghiép tai TP.HCM,
Binh Dwong, Ddng Nai va Bdng béng séng Clru Long da dwoc phép mé cira tré
lai tlr d4u thang 10.

www.vndirect.com.vn 8
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Hinh 19: Mrc dd di chuyén cta nguwei dan t&i cac dia dia diém ban Hinh 20: : Mirc dd di chuyén cta ngwi dan téi cong s&, nha may
1é va giai tri (trung binh dong 7 ngay)

(trung binh déng 7 ngay)
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Duy tri chinh sach tién té n&i 1dng dé hé tro doanh nghiép va phuc hoi nén
kinh té

Mot s6 bién phap hé tro da dworc Ngan hang Nha nwéc Viet Nam (NHNN)
dwa ra th&i gian qua

Vao 7/9, NHNN ban hanh théng tw 14/2021/ TT-NHNN stra ddi, bé sung mot sb
diéu cua théng tw sb 01/2020/TT-NHNN chi dao céc té chirc tin dung gia han
nghia vu trd ng d& hd tro khachh hang bi &nh hwéng béi dai dich. Cu thé, viéc
co’ cau lai thoi han tra no cho khach hang sé dwoc thyc hién dén 30/6/2022. Kéo
dai thém ntra nam so véi thoi han quy dinh tai thong tw 01/2020/ TT-NHNN. Viéc
thwe hién mién, gidm 1ai, phi cho khach hang bi anh hwéng béi dai dich COVID -
19 theo théng tw méi ciing kéo dai dén hét 10/6/2022

Ngoai ra, cac ngan hang thwong mai dang Ién ké hoach cho géi bu 1ai suat 3.000
ty déng, twong dwong véi hon 100.000 ti ddng dw no véi lai suat 3-4%/n&m nham
tao diéu kién cho cac doanh nghiép bi anh hwdng nang b&i dai dich Covid phuc
hdi hoat déng san xuét kinh doanh.

Trwdc d6, NHNN da ban hanh quyét dinh méi 1349/QD-NHNN ngay 28/8/2021
thay thé quyét dinh cii 1249/QD-NHNN ngay 6/8/2020. Theo quyét dinh m&i, i
suét tién gl dw trir b4t budc bang Viét Nam ddng va bang ngoai té sé dworc gil
nguyén, lan lvot & mirc 0,5% va 0%/nam. Lai suat dw trir vwot mie bang Viét
Nam ddng sé gitr nguyén & mirc 0%/nam trong khi lai suat vwot mirc bang ngoai
té gidm xudng 0%/nam tlr mirc 0,05%/nam trong quyét dinh truéc do.

Ngoai ra, Ngan hang Chinh sach x& hoi cho cac doanh nghiép vay lai suat 0%
v&i gai vay tri gia 16.200 ti ddng dé tra lwong cho nguwdi lao dong tai doanh nghiép
bi anh hwdng néng né bdi lan séng COVID Ian thir 4 tir 1/5/2021 t6i 31/3/2022.

Lai suat tién gtri 6n dinh

Theo di liéu clia Bloomberg, ty gia qua dém ngay 30/9 gidm 3 diém co ban so
véi cudi thang 8 xubng 0,65%. Ngoai ra, 13i suat lién ngan hang ky han 1 tuan téi
2 thang gidm trong khodng 1-7 diém co ban trong thang 9/2021. Nguwoc lai, lai
suét lién ngan hang ky han 2 thang tr& I1&n lai tdng trong bién dé 2-16 diém co
ban.

Trong khi do, 13i suét huy dong ky han 3 thang va 12 thang cua cac ngan hang
nha nwdc va ngan hang tw nhan van gitr 6n dinh trong thang 9/2021.
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Hinh 21: Lai suét lién ngan hang

Hinh 22: Lai suat huy dong ctia cac ngan hang tw nhan van 6n
dinh trong thang 9 (%)
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L&i suat cho vay c6 thé giam tiép trong nhieng thang t&i

Theo NHNN, tang truéng tin dung ctia Viét Nam tinh dén cudi thang 8/2021 tang
7,4% so v6&i cudi nam 2020 (so véi mire 6,4% vao cudi thang 6/2021). Chang toi
duy tri quan diém rdng NHNN sé& s8n sang hon trong viéc nang tran tang truéng
tin dung cho cac ngan hang thwong mai dé hd tro' sw phuc hdi ctia nén kinh té.
Ngoai ra, chuing tdi ky vong lai suét tin dung sé& gidm hon dé hé tro ting trwéng,
d&c biét dbi véi cac nganh va khach hang bi anh hwéng béi nang né béi dai dich
COVID-19. Trong thang 7, NHNN d& yéu cau cac ngan hang gidm lai suét cho
vay di 0,5-2,0% dbi v&i dw ng clia khach hang bi &nh hwéng béi dai dich. Theo
Tbng cuc Théng ké, tdng sb tién cac té chirc tin dung mién giam, gidm lai t
23/1/2020 dén 31/8/2021 1a khoang 26 nghin ty déng, trong d6 sé Ii dwoc mién,
gidm tlr 15/7/2021 dén 31/8/2021 la 8.865 ty ddng, chiém 43,0% sb cam két cuia
cac ngan hang.

Chinh phu thwe hién moét sé géi hd tror dé giam bét ganh nang Covid-19

Ngay 1/7, Chinh ph da ban hanh Nghi quyét s& 68/NQ-CP ("Nghi quyét 68") vé
mot s chinh sach hé tro nguwoi lao dong va nguwdi st dung lao dong gap khé
khan do dai dich COVID-19 véi téng gia tri 26 nghin ty dong. Ngay sau khi Nghi
quyét 68 dwoc ban hanh, Quyét dinh sé 23/2021/QD-TTg cling dwoc ban hanh
nhdam hwéng dan chi tiét cac bwdc can thiét dé thue hién cac chinh sach trong
Nghi quyét 68. Cu thé, chinh sach nay tap trung hd tro' nguwdi lao dong bi anh
hwéng trwc tiép bdi dot bung phat thir tw, chang han nhw trong cac khu céng
nghiép va trong cac xi nghiép tam théi dong clra hodc sbng trong khu cach ly do
dich. Chinh sach gébm 3 nhém co ban, gém: hd tro trwc tiép bang tién cho nguoi
lao d6ng bi hodn hop déng hodc ngirng viéc; hd tro cac chinh sach lién quan dén
bao hiém va chinh sach hé trg’ doanh nghiép khéi phuc san xuét.

Ngay 31/7, Chinh phi da ban hanh Nghi quyét s6 83/NQ-CP théng nhat phwong
an gidm tién dién (dot 4) cho khach hang st dung dién bi anh hwéng bi dot dich
thtr 4. Theo d6, Chinh phl yéu cau gidm tién dién trong hai thang (thang 9 va
thang 10 nam 2021) déi vé&i khach hang siv dung dién tai cac dia phwong dang
thwe hién cac bién phap gian cach xa hdi theo Chi thi sé 16/CT-TTg. Téng sb tién
diéu chinh gidam & dot 4 wéc tinh 2,5 nghin ty dong.

Ngay 1/8, Van phong Chinh pha da c6 cong van chi dao cua Phé Thu twéng Lé
Minh Khai vé viéc gidm gia nwédc va cwde vien thong cho khach hang bi anh
hwéng bdi dai dich. Sau do, cac nha cung cap dich vu vién théng bao gom Viettel,
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VNPT, Mobifone, CMC, FPT, Vietnamobile va SCTV da dong y dwa ra cac goi hé
tro danh cho khach hang vién théng, tong tri gia 10 nghin ty dong.

Ngoai ra, B6 Tai chinh dang nghién ctru dé xuét goi hé tro thué va phi hé trg' cho
cac doanh nghiép bj anh hwdng nang né b&i dai dich COVID-19, wéc tinh khodng
21 nghin ty dong.

Trwée do, Chinh phi d& ban hanh Nghj dinh 52/2021/ND-CP vé viéc gia han nép
thué GTGT, thué TNDN, thué TNCN va tién thué dat trong ndm 2021. Téng sb
tién duw kién dwoc hoan, cham ndp wéc tinh 1a 115 nghin ty ddng. Cac doanh
nghiép, hd kinh doanh va ca nhan bj anh huwéng nhiéu béi dai dich la dbi twong
cta chinh sach nay. Thoi han dwoc gia han tir 3-6 thang va ngudi ndp thué phai
thuc hién nghta vu thué cham nhat a cubi nam 2021.

Theo B6 Ké hoach va Dau tw, quy md cla tat ca cac goi hd trg wdc tinh khoang
10,5 ty USD. Nhirng chinh sach hé trg nay sé giup cac doanh nghiép va nguoi
lao dong vwot qua giai doan kho khan hién nay do dai dich COVID-19 gay ra va
tao nén tang cho sy phuc héi sau khi dot bung phat thir 4 dwoc kiém ché hoan
toan. Bén canh do, viéc giam gid, phi cac dich vu thiét yéu nhw dién, nwéc, vién
théng sé giup kiém ché lam phat trong th&i gian con lai cia ndm 2021.

Trién vong vi mé
Chung t6i dw bao ting trieéng quy 4/2021 phuc hdi vé mirc 4,0% svck

Hinh 23: Cac dw bao vi mé chinh trong nam 2021

A T e w9 220 gﬂ) o gﬁ‘;
Tang trwéng GOP % svck 71 7.0 29 22 75
Tang trwéng xudt khiu % swck 13.3 8.4 6.5 15.0 12.5
Tang trrdng nhap khau % swck 11.8 6.9 36 23.2 10.9
Can cén thweng mai ty USD 6,9 10,9 18,9 0,3 56
Can can thanh toan ty USD 58 128 127 1.3 75
Thang dw can cén thanh toén trén GDP % GDP 1.9 3.8 a7 -0.4 19
D tri¥ ngoai héi ty USD 551 790 950 107,56 1222
Du tri ngoai hdi trén GDP % GDP 17.9 238 278 297 30.8
Sé thang nhap khau thang 24 37 43 4.0 41
Lam phat binh quan % svck 34 238 32 22 34
Tang trwdng tin dung %, tir ddu nam 13.9 13.7 121 1.5 13.0
Dw ne tin dung trén GDP % GOP 1039 1071 1157 1238 1267
Tang trwéng téng phweng tién thanh toan % tir dau nam 12,4 148 147 11,0 13,0
L&i sudt tai cdp vin % 6.3 6.0 40 40 42545
L&i suat huy déng 12 thang (cudi nam) % 6.8 6.3 56 57 6.2
Loi sudt trai phiéu Chinh phii 10 nam (cudi nam) % &1 3.4 24 23 27
Ty gia (USDAVND) % swck 1.8 14 010 -1.0 0-1.0
Tham hut ngan sach % GOP 22 27 3.1 7 35
Ng céng % GDP 466 434 450 46,0 452

Ngudn: VNDIRECT RESEARCH, TCTK, NHNN, Bé Tai chinh

Trong kich ban co s, chung t6i ha dy bao tang trwéng GDP quy 4/2021 cla Viét
Nam xudng 4,0% tir mirc dy bao trwéc do la 5,5%. Dy bao cla ching téi dwa
trén cac gia dinh chinh sau:

e Chung tdi ky vong lan séng dich bénh hién tai sé dwoc kiém soét va cac ca
nhiém mai hang ngay tiép tuc giam.

e Viét Nam c6 thé day nhanh trién khai tiém vac xin cho dén cudi nam 2021.
Theo kich ban co ban cda ching t6i, khoang 50-60% dan sb Viét Nam sé&
dwoc tiém it nhat mat liéu vac xin COVID-19 vao cudi nam 2021.

e Céc chuyén bay néi dia va cac tour du lich trong nwéc cé thé dwoc néi lai ké
tr cudi thang 10/2021. Ha N&i va Thanh phd H6 Chi Minh tiép tuc néi Idng
cac bién phap gian cach xa hgi, cho phép mé lai cac nha hang, quan an tai
chd, khu vui choi gidi tri ké tir gitra quy 4/2021.

11


file:///C:/Users/Ba.N/Downloads/www.vndirect.com.vn

VND)IRECT

WISDOM TO SUCCESS

e Viéc gidi ngan vén dau tw cong c6 thé hoan thanh trén 85% ké hoach cua
Chinh phu.

Trong dw bao ma&i clia chung t6i, chung toi ky vong nganh dich vu sé tang tré lai

3,0% svck trong quy 4/2021 (so v&i mirc giam 9,3% svck trong quy 3/2021) nho
s phuc héi ctia nhu cau ‘tiéu dung, doanh so ban |é va viéc m& clra tréd lai cla
céac dich vu khéng thiét yéu, nhw chung téi da thao luan & cac phan trén. Déi voi
nganh cdng nghiép va xay dwng, ching t6i ky vong nganh nay sé tang trwéng
5,6% svck trong quy 4/2021 (tr mirc gidm 5,0% svck trong quy 3/2021), chi yéu
duoc hd tro béi sw ddy manh clia dau tw cong va sy phuc hdi ciia hoat ddng san
xuét sau khi cac nha may va khu céng nghiép tai cac tinh phia Nam dwoc phép
mé& clra va hoat dong tré lai. Cudi cung, chung téi ky vong nganh néng, lam
nghiép va thly san sé tang trwdng 2,8% svck trong quy 4/2021 (so v&i mire tang
trwdng 1,0% trong quy 3/2021). Do d6, ching t6i dy bao tang trwédng GDP quy
4/2021 & mirc 4,0% svck, cai thién tir mirc suy gidm 6,2% svck trong quy 3/2021.

Cho c& n&m 2021, ching tdi ha dw bao ting trwdng GDP cla Viét Nam xudng
2,2% tlr mrc duw bao trwde do la 3,9%.

Hinh 24: Dw bao tang trwwé’ng GDP quy theo nganh trong kich ban Hinh 25: Tang trwdng GDP nam 2021 theo nganh trong kich ban
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Tuy nhién, chung t6i nhan thay van con mét s6 diém nghén can tré da phuc hoi
cla nén kinh té Viét Nam trong quy 4/2021:

e Ty lé ngwdi dan tiém ching day da 2 mii vac-xin van con thap, dan t&i 16
trinh m& clra nhiéu hoat déng kinh té dién ra cham nhw hang khéng, du lich,
vui choi gidi tri, an uéng tai chd, nghé thuat, qua d6 anh hudng Ion téi toc do
phuc héi ctia nganh dich vu. Bén canh do, ty 1& tiém ching khéng déng déu
gitra céc tinh thanh phé trén ca nwdc, déc biét tai cac vang néng thon ty 1é
tiém chang van rat thap, dan t&i nguy co bung dich tré lai twong déi cao, lam
anh hwéng I&n té&i 16 trinh mé clra tré lai hoat dong van tai hanh khéach lién
tinh.

e Do lan séng dich COVID-19 kéo dai dan té&i thu nhap ctia mét bd phan khong
nhd ngwoi lao déng bi gidm sdt, anh hwéng Ién téi cau tiéu dung trong quy
4/2021, mia tiéu ding quan trong nhéat trong nam.

e Cac bién phap phong chdng dich thiéu nhat quan, thay déi lién tuc va khé dw
bao trwéc. Vi du tiéu biéu la mdi tinh lai c6 nhirng quy dinh khac nhau vé hoat
doéng van tai hang hoa trong bdi canh dich bénh, diéu nay da gay khé khan
trong lwu chuyén hang hoa gitra cac dia phwong va lam dirt gay chudi cung
trng. Bén canh do, sy khd dy bao trong cac bién phap, chinh sach phong
chdng dich bénh khién nhiéu doanh nghiép khéng thé chu déng trong viéc
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xay dwng ké hoach mo g:Cra va khéi phuc hoat dong san xuét, lam cham lai
qua trinh phuc hoi ctia nén kinh té.

Nhiéu khu céng nghiép tai TP.HCM va céc tinh, thanh BDédng Nam B6 ghi nhan
viéc thiéu hut lao ddng san xuét sau khi nhiéu céng nhan bé vé qué do lo ngai
tinh hinh dich bénh dién bién phurc tap, kéo dai. Viéc thiéu hut lao déng khién
qua trinh phuc hdi san xuét kinh doanh cla nhiéu doanh nghiép bi anh
hwéng.

Chung téi lac quan vé trién vong kinh té Viét Nam trong nam 2022

Chung t6i dy bao GDP’CCIa Viét Nam sé tdng 7,5% vao ndm 2022, véi téc do
tang trwdng cao trong tat cd cac nganh. Dy bao cua chung téi dwa trén cac gia
dinh chinh sau:

Kinh té& toan cau sé duy tri da tdng trwdng manh mé trong ndm 2022. Quy
Tién té Quéc té (IMF) dw béo kinh té toan ciu sé ting trwdng 4,9% so voi
cung ky trong ndm 2022. Luu y, tbc dd ting trwdng kinh té toan cau trung
binh khodng 2,8%/nam trong giai doan 2016 -2019 (trwdc dai dich COVID-
19). Do d6, chung t6i ky vong nhu cau duy tri & m&c cao déi véi hang xuét
khau cla Viét Nam trong nam 2022.

70-75% dan sé Viét Nam sé dwoc tiém phong day da véc-xin ngira COVID-
19 trong nra d4u ndm 2022. Chang tdi ky vong réng ty & tiém ching cao sé
gitp Viét Nam ngan ch&n thanh cong va day i dai dich.

Céc chuyén bay thwong mai québc té c6 thé dwoc néi lai tir quy 1/2022, diéu
nay sé hd tro' sw phuc hdi ctia nganh du lich vao ndm 2022, mét trong hai
dong lyc chinh cho sy phuc hdi trong nganh dich vu clia Viét Nam, cung vé&i
s phuc hdi ctia nhu cAu tiéu dung trong nwéc.

Chung t6i ky vong Chinh phu sé duy tri cac chinh s&ch tai khda va tién té nei
Idng cho dén it nhat la cudi quy 2/2022 dé hé tro tang trwéng kinh té. Ching
tdi cling ky vong luvong vén dau tw cong sé tang lén vao ndm 2022 khi Chinh
pha tiép tuc day nhanh viéc gidi ngan dau tw cdng. Vén dau tw khu vuc tw
nhan ciing nhw vén FDI ciing ¢6 thé phuc hdéi manh nhd méi trudng kinh
doanh thuan lgi hon sau dai dich.

Vé tang trwdng cla tirng nganh, ching téi ky vong khu vuwe néng, 1am nghiép va
thly san tang 2,8% svck, khu virc cong nghiép va xay dwng tang 8,6% svck va
khu vyc dich vy tang 8,1% svck vao nam 2022.
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Khuyén nghi cé phiéu

KHA QUAN Kha nang sinh |&i ctia ¢b phiéu tlr 15% tré 1én

TRUNG LAP Kha nang sinh |&i ctia ¢ phiéu nam trong khoang tir -10% dén 15%
KEM KHA QUAN  Kha nang sinh I&i ctia ¢ phiéu thap hon -10%

Khuyén nghi dau tw dwoc dua ra dya trén kha nang sinh 10 du kién ctia cb phiéu, duoc tinh bang tong cda (i) chénh léch
phan tram gitka gia muc tiéu va gia thi treong tai thoi diém cong bo bao cao, va (i) ty suat co tee dw kién. Trie khi dwoc néu
rd trong bao cao, cac khuyén nghj dau tw cé thdi han dau tw la 12 thang.

Khuyén nghi nganh

TICH cycC Céc cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi tich cuc, tinh trén co s& vén héa thj trwdng gia quyén
TRUNG TINH Céc cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghi trung binh, tinh trén co’ s& vén héa thi trwéng gia quyén
TIEU CuC Céc cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi tiéu cuc, tinh trén co s& vén hoa thi treérng gia quyén
KHUYEN CAO

Béo cdo nay duoc viét va phat hanh boi Khéi Phan tich - Céng ty C6 phan Chtrng khoan VNDIRECT. Thdng tin trinh bay trong
bao cao dwa trén cac nguon duoc cho la dang tin cay vao thoi diém cong bb. Cac ngudn tin nay bao gdm théng tin trén san
giao dich ching khoan hodc trén thij trudng noi cd phiéu dwoc phan tich niém yét, théng tin trén bao cao dwoc cong bd cla
cong ty, thong tin dwoc cong b rong réi khac va cac thdng tin theo nghién cru ctia ching t6i. VNDIRECT khéng chiu trach
nhiém vé dé chinh xac hay day dd cdia nhirng théng tin nay.

Quan diém, dy bao va nhirng wéc tinh trong bao co nay chi thé hién y kién clia tac gia tai thoi diém phat hanh. Nhirng quan
diém nay khéng thé hién quan diém chung ctia VNDIRECT va c6 thé thay d6i ma khong can théng béo trudc.

Bé&o cao nay chi nhdm muc dich cung cép théng tin cho cac nha dau tw cia Cong ty C6 phan Chirng khoan VNDIRECT tham
khao va khéng mang tinh chat moi chao mua hay ban bét ky chirng khoan nao dworc thao luan trong bao céo nay. CAc nha
dAu tw nén cé cac nhan dinh doc 1ap vé thong tin trong bao céo nay, xem xét cadc muc tiéu dau tw ca nhan, tinh hinh tai chinh
va nhu cau dau tw cGia minh, tham khao y kién tw van tlr cAc chuyén gia vé cac van d& quy pham phép luat, tai chinh, thué va
céc khia canh khéac trwdc khi tham gia vao bat ky giao dich nao véi cd phiéu clia (cac) cdng ty dwoc dé cap trong béo céo nay.
VNDIRECT khéng chiu trach nhiém vé bat ctr két qua nao phat sinh tiv viéc stv dung ndi dung clia bao céo duéi moi hinh thivc.
Ban bao céo nay & san pham thudc s& hiru ctia VNDIRECT, ngudi st dung khéng dwoc phép sao chép, chuyén giao, stra
dbi, dang tai Ién cac phwong tién truyén thong ma khong cé sw déng y bang van ban cia VNDIRECT.

Tran Khanh Hién - Giam déc Phan tich
Email: hien.trankhanh@vndirect.com.vn

DPinh Quang Hinh — Chuyén vién phan tich Cao cap
Email: bach.phannhu@vndirect.com.vn

Céng ty Cé phan Chirng khoan VNDIRECT

Sé 1 Nguyén Thwong Hién — Quan Hai Ba Trung — Ha Noi
Dién thoai: +84 2439724568

Email: research@vndirect.com.vn

Website: https://vndirect.com.vn
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