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KINH TE NO’A PAU NAM TANG THAP HON DU BAO, AP LU'C DON VE NUFA CUOI NAM

S6 liéu GDP nira ddu nam kém kha quan so v&i muc tiéu tang tredng ca

-

nam

Theo s6 liéu ctia Téng cuc Thong ké, GDP 6 thang ddu nam 2023 cta Viét Nam
tang 3.72%yoy v&i mire dong gop 1én nhat tir hoat dong dich vu. Tinh riéng
quy II, GDP tang 4.14%jyoy va ciing 1a mic ting thip nhat trong hon 10 nam
tré lai day (ngoai trir Q2/2020 do Covid). Du vay, thi phai khang dinh kinh t&
quy 2 da c6 phan khéi sdc hon véi mire ting trudng GDP cao hon quy 1.
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GUOTAI JUNAN SECURITIES (VIETNAM) 2H2023

Nhin lgi cdc déng lwc tdng trwdéng kinh té niva ddu ndm va xu hwong cudi
nam:

1. Hoat dong san xuit d6i dién nhiéu kh6 khian dan xen

S6 liéu PMI thang 6 da dwoc cong b6 dwdi ngwdng 50 diém, tuy nhién da cé
phan cai thién so v&i thang 5 va dat 46.2 diém. Hoat dong san xuit va ban hang
ctia nhiéu doanh nghiép trong nwéc tiép tuc suy yéu ngoai nhu ciu tiéu thu
gidm, mdt phin nguyén nhin dwoc cho la do dnh hwéng cta tinh trang thiéu
dién (dic biét tai khu vire mién Bac) 1am gidn doan hoat ddng san xuit ciia cac
doanh nghiép.

S&P Global Vietnam Manufacturing PMI

sa, >0 = improvement since previous month
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Source: S&P Global PML.
Data were collected 12-22 June 2023.
Vi ky vong don hang khéi sic hon nira cudi ndm cung tinh trang thiéu dién
duworc ki€ém soat, hoan toan c6 thé ky vong vé sirc san xuit tot hon va cac doanh
nghiép hoat déng 6n dinh hon & thoi gian téi.
Chi s6 san xuit cong nghiép tang thip so véi cung Ky cdc nam trwdec, tuy nhién
da cai thién dan 3 thang tré lai day.
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Bién dong chi s san xuat cong nghiép 6 thang dau nam 2023

Tang truéng
Tén nganh 6 thang so voi
cung ky (%)
Toan nganh cong nghiép -1.15
Khai khoang -1.67
Cong nghiép ché bién, ché tao -1.62
Ché bién, bdo quan thuy san va cdc san pham tir thuy san -1.91
May trang phuc (trir trang phuc tir da long thi) -6.82
San xudt giay dép -2.40
Ché bién g(ij va san .wrzd’l san phcfm tir g0, tre, mira (trir giuong,
tu, ban, ghe),; san xuat san pham tie rom, ra va vat liéu tét bén -7.75
San xudt sdt, thép, gang -4.63
San xudt san pham dién tir, mdy vi tinh va san pham quang
hoc -4.59
San xudt linh kién dién tir -2.61
Sa’ij xudt va phdn 1)/1(51' dién, khi dot, nuede non g, hoi nudc va
diéu hoa khong khi 1.52

Nguén: GSO, GTJASVN

San xuit nhin chung suy yéu & hau hét cic mat hang cht lwc do thi€u don hang

tlr thi treong quoc té.

2. Tang trwedng Kim ngach xuit nhip khau chwa c6 diu hiéu dao chiéu
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Ngudn: GSO, GTJASVN
T6ng kim ngach xuit nhiap khiu 6 thang dau nam dat 373.2 ty USD, giam
15.2%yoy. Trong do6, xuat khiu gidam 12.1% va nhép khiu gidm 18.2%yoy.
Tinh riéng trong thang 6, kim ngach xuat khau va nhap khau tiép tuc ghi nhan
xu hwdng tang tredng gidm so véi cung ky ndm ngoai. Trong do, c6 sw cai thién

nhe vé xuit khau so v&i thang truéec, trong khi nhip khiu gidm nhe.
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Mic du vy, can cin thwong mai nira ddu nam ghi nhan mrc ki luc véi thang
dw 12.25 ty USD.

Co’ cdu dong gop can cian thwwrong mai theo nhém hang
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Cac nhom hang xuit khau chi lwc giam kim ngach
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Ngudn: Fiinpro, GTIASVN
Trién vong xuit khiu nira cuéi nam:

CAc thi truedmg xudt khau chinh nhw My, chau Au van ddi dién véi nhigu khé
khan vé trién vong kinh t&. Xuit khiu go, dét may, thily san dw kién tiép tuc
N 7 - ~ Y& A 2. A yal 7 S - AY A
suy yéu so v&i nam ngodi, tuy nhién cai thién so v&i nira dau nam. Ky vong dau
dé6 vé xuat khau dién tir véi viéc Samsung ra mat mot sé dong san phdm méi

trong quy 3.
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3. Giai ngin FDI dn dinh

Title mRealized FDI (USD bn)
Total registered FDI (USD bn)
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Nguén: GSO, GTJASVN

Trong nira ddu ndm, c6 su thiéu ving cac duw an FDI quy m6 1én do bdi canh
Kkinh té toan cau déi dién nhiéu lwc can, qua d6 d&nh hwdng dén ké hoach kinh
doanh va dau tw cta cac tip doan 1én. S6 lwong cac dw 4n quy mé nhé (dwdi

1 triéu USD) chiém t&i 70% téng s6 cac dw an diu tw mai tai Viét Nam trong

ntta dau nam 2023.

FDI
mua cd
FDI gidi phan
ytd ytd
(triéu (tyriéu
UsD) usD)
T12023 1,350 -16.1 1,690 -19.5 1,204 210.4 180 -59.4
T2 2023 2,550 -4.9 3,093 -38 1,761 179.1 797 3.5
T3 2023 4,300 -2.7 5,450 -38.8 3,021 -5.9 1,219 50.4
T4 2023 5,850 -1.2 8,800 -18.5 4,100 -5.9 3,040 66.1
T5 2023 7,650 -0.8 10,860 -7.3 5,260 -5.9 3,320 67.7
T6 2023 10,020 -0.5 13,430 -4.3 9,420 -19.9 4,010 76.8

Ngudn: GSO, GTJASVN
Trién vong diu tw FDI:

Xu hwéng Trung Quéc +1 tiép tuc dan diat dong vén dau tw nwéc ngoai
vao Viét Nam, dac biét trong linh vwc ché bién ché tao (dau tw vao ché
bién ché tao chiém 81.6% FDI thwc hién va 84.3% vdon dang Ky méi nira
diau nam 2023).

Cac du an 1én tai Viéet Nam nhw Lego tai Binh Dwong va cac trung tam cong
nghiép nhw Bic Giang, Bic Ninh, Pong Nai sé kéo theo lan séng dau tw ctia cac

cOng ty vé tinh.
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Tai héi nghi cdc nha dau tw h6i ddu nam, da co6 3 tip doan trao doi véi BO KE
hoach va Dau tw cam két dau tw méi va mé rong dau tw trong ndm nay véi
téng von dau tw 3.7 ty USD. Trong dd, cac dw 4an gobm Dy 4n san xult cong
nghiép nang va logistics (Han quoc 1.6 ty USD), dw n san xudt xanh st dung
nang lwong tai tao (Pirc, 1.5 ty USD) va dw an san xudt trang thiét bi y té (Nhat
Ban, 600 triéu USD). Gan day nhat, dai dién cac tip doan 1é6n Han Quéc da cé
chuyén tham Viét Nam va thé hién cam két diu tw vao Viét Nam trong dai han,

dién hinh nhit 1a Samsung, LG hay Hyosung.

FDI théng qua gép von, mua cd phin ciing ngay cang pho bién tai Viét Nam va
dién ra s6i ddng & linh vic tai chinh, ngdn hang va ban 1é. Pién hinh 1a thwong
vu SMBC mua 15% c6 phan VPB véi gia tri 1.5 ty USD hoi thing 4.

Ngoai ra, thi tredng ban lé Viét Nam ciing 1a miéng banh trién vong v&i cac
ong 1én ban 1é qudc té vai sw md rong cua Lotte hay Aeon tai Viét Nam. Dién
hinh nhw thang 9 nay, Lotte ra mat Lotte Mall TAy H6 v&i quy mo dw 4n hon
600 triéu USD hay Aeon Mall v&i tham vong ddy manh hé thong céc siéu thi

tai Viét Nam 1én con s6 16 vao nam 2025 sau 10 nam hoat déng tai Viét Nam.

Chung tdi cho rang giai ngan FDI sé& khéi sdc hon trong ntra cudi nim va vwot
mac 20 ty USD cho ca nam 2023.

4, Tiéu dung ndi dia tich cwc dan dat ting trwéng

Tiéu dung tiép tuc la yéu t6 tich cwc ddng gép vao ting truedng kinh té trong
quy 2 cling nhw nira ddu nam. Cu thé, tong doanh thu ban 1é hang héa dat
khoang 3 triéu ty dong trong 6 thang dau nam, ting 10.9% so véi cung ky nam
2022.

Mic du vay, doanh sé thang 6 chi ting nhe so vé&i thang 5 mac du du lich buéc
vao mua cao diém diy 1én méi quan ngai nhat dinh vé tdc do gia ting cham di
cda tiéu dung noi dia. Trong dd, tiéu dung cua hd gia dinh 6 thang dau nam
2023 tang chdm & mirc 2.68% so vdi cling ky nam 2022 do kinh té trong nwéc

gap khé khan khién thu nhip clda ngwoi dan gidm sit.

O’ khia canh thu hit du lich, lwong khach qudc té dén Viét Nam trong nira dau
nam dat khoang 5.57 triéu lwot, twong tng 65% mirc ntra dau nam 2019
(trude dich Covid) du hdu hét cac thi treong khach tiém nang déu da mé cira

cho thiy t6c¢ d6 hoi phuc du lich con cham.
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Total retail sales of goods & services
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Ngudn: Fiinpro, GSO, GTJASVN
5. Giai ngin von dau tw cong con cach xa muc tiéu

Khéi lwong dau tw cong thwce hién trong 6 thang diu niam dat trén
232,200 ty dong, worc dat 33% ké hoach.

Mic du dau tw cong dwoc ky vong 1a don bay hé tro ting trwdng kinh té trong
ndm nay, tuy nhién ty lé gidi ngan van & mirc thip so v&i cling ky nam ngoai.
Trong do, cac van dé vé phap 1y hay giai phéng mit bing van 12 rao can chinh
doéi véi tién do gidi ngin cac dv an trong diém & nuwdce ta.

Du viy, thi khong thé phd nhin tinh mua vu khi gidi ngan vén dau tw cong
thwong dwoc ddy manh hon vé cudi nam. Qua do, c6 thé ky vong vé luc ddy tir
diu tw cong doi voi tang trwdng kinh té trong quy cudi ndm (ty 1é giai ngin
diu tw cong trung binh hang ndm dat trung binh 70% -80% so véi ké hoach,

twong rng du dia giai doan ntra cudi nam 16n).
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VND bn
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Nguén: GSO, GTJASVN

Chi s0 gia tiéu dung CPI thang 6 ghi nhan ha nhiét so véi thang trudec.
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Nhuw da dé cap trong bao cao ky truéc, viéc diéu chinh ting gia dién binh quan
tang 3% tir ngay 4/5 da truc tiép tic dong 1én lam phat co ban thang 6. Lam
phéat co ban thang 6/2023 tdng 0.24% so véi thang trudc, tang 4.33% so véi
cung ky ndm trwédc. Binh quin 6 thang dau nam 2023, lam phat co ban ting
4.74% so voi cung ky nam 2022, cao hon mttc CPI binh quan chung (tang
3.29%).

Ngoai ra, gia thwc phdm tang cling la tic nhan lam ting CPI. Chi s gid nhom
hang dn va dich vu dn uéng thang 6/2023 tang 0.57% so v&i thang trudec, tac
ddéng lam CPI chung tang 0.19 diém phén tram.

Tdc do tang/giam CPI thang 6/2023 so v&i thang trwéc

0.57%

0.19% 0.16% 0.16%

0.11% 0.11%
0.07%
I I B R e
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CHISO [ Hang X.Védn XI. Hang V.Thiét VIl Giao (L. D6 Il May IX GidoIV.Nha& VI. VIl Buu
GIA anva hod, gidi hodva bivadé théng ubng va mdc, mi  duc va vt Thude va chinh

TIEU dichvu trivé du dichvu ding gia thude 14 ndn, gidy lidu xdy dichvuy vién
DUNG dnubng lich khac dinh aép dung 1] théng
Ngudn: GSO

TY GIA ON PINH NO’A PAU NAM

Dong von FDI giai ngan tét, thing duw can can thwong mai, kiéu héi nira cudi nam, 1a nhirng yéu té hd tro
ty gid. Du vay, thi chénh 1éch 13i suit cao trong bdi canh 13i suat diéu hanh Viét Nam da dwoc ha 3 Ian trong
ntra dau nim trong khi NHTW cac nwéc va dic biét Fed van chwa dirng 16 trinh ting 13i sut tao ap luc

nhit dinh v&i ty gia trong phan con lai cia nam.
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Bién dong dong VND va cac dong tién khac so véi USD tir dau nam

Title

VND Curncy MYR Curncy MMK Curncy CNY Curncy
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Ngudn: Bloomberg, GTJASVN

Title FX Reserves (USD bn)
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Ngudn: WB, GTJASVN
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Kiéu héi vé Viet Nam
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Ngudn: Statista.com

NHAN PINH GTJA

S6 liéu kinh té nra dadu nam kém tich cwc lam diy 1én quan ngai vé kha ning dat muc tiéu tang
truedng kinh té cua Viét Nam & mirc 6.5% trong nam nay.

Cac to chirc quoc té ciing da diéu chinh dw bao ctia minh vé téc do ting trwdng kinh té cia Viét

Nam.
Dw bdo tdng trwréng kinh té ciia cdc té chirc quéc té
Title 2023 2024
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B4t chip nhirng nd luc tir phia cac nha diéu hanh nham kich thich dau tw, tiéu dung trong nudrc,
van c6 nhirng lwc can nhit dinh. Dién hinh nhw cac goi chinh sach ho tro 13i suit chwa c6 mic 4nh
hwéng 1én du diéu kién 1ai suat da thuén loi hon véi 3 1an giam 1ai suit diéu hanh tir ddu nam
nhwng téc do ting trwdng tin dung maéi chi dat hon 3% trong 6 thang dau nam (cung ky nam
trudc tang 8.5%).

Twu chung lai, chiing ta van c6 nhirng gam mau sang t6i dan xen & birc tranh kinh té Viét Nam.
V&i nhirng chinh sach va wu thé hién tai, Viét Nam van 1a diém dén ly twéng véi dong von dau tw
nuwéc ngoai. Co ciu dan sb tré, ting trvdng din dat tiéu dung ndi dia. Du vay, téc do tang trudng
thdp hon ky vong trong béi canh kinh té toan ciu suy yéu la diéu khéng tranh khéi. Do dé, ching
tdi cho rang muc tiéu tang tredng kinh té 6.5% cho ca nim 1a kho kha thi.

Cung nhin lai cic yéu t6 tac dong dén trién vong kinh té nira cudi nam:
Nhdn té tich cwc cé thé ky vong:

- Sdn xudt cong nghiép quy 3 lac quan hon so véi 2 quy ddu ndm dwa trén khdo sdt y kién
doanh nghiép vé trién vong kinh doanh nira cuéi ndm. C6 hon 70% doanh nghiép cho rdng
don hang va hoat déng sdn xudt sé cdi thién.

Xudt khdu néng sdn dw kién dwoc cdi thién nho sdn lwong cao theo yéu t6 mua vu. Trong
khi xudt khdu cdc mdt hang chii lyec cdi thién so véi niva ddu ndm.

Dw dia ting doanh thu tir du lich van con Ién. Ngoai thi truwdng khdch Trung Quéc van con
chwa khéi phuc tét, viéc khai thdc khdch dén tir Han Qudc va cdc qudc gia khdc ciing dem lai
ky vong tich cuc.

Gidi ngdn vén ddu tw cong dworc ky vong ddy manh hon ntva cudi ndm & cdc dw dn giao théng
trong diém va ddu tw ndng lwong.

Riii ro tiém dn:

- Tdc dong lan téa ciia ddu tw cong con chdm do nhiéu dw dn Ién chwa dworc gidi ngdn va trién
khai.

- Cdc thi trwdomg xudt khdu chinh van con dang vdt I6n véi cudc chién lam phdt va chwa thé
hoi phuc tiéu dung nhanh trong ngdn han.

- Ap luc ty gid di khéng con I6n nhw ndm truwéc, tuy nhién van cdn thdn trong véi kich bdn
dong vén xoay chiéu chdy ra khéi Viét Nam néu trién vong kinh té con kém tich cwc va FED
tiép tuc viéc thdt chdt chinh sdch tién té.

Vé&inhitng quan diém néu trén, GTJA (Vietnam) dwa ra dw bao vé kinh té Viét Nam trong nam
nay nhw sau:

Dw bdo vi mé cua GTJA Viét Nam

GTJA FORECAST Conservative Base case Optimistic
GDP 2023 growth % 4.5% 5.0% 5.5%
Inflation % 4.5% 4% 3.5%
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XEP HANG CO PHIEU

Chi s8 tham chiéu: VN - Index. Ky han dau tu: 6 dén 18 thang
Khuyén nghi Pinh nghia
Mua Ty suit loi nhuin ky vong>= 15%
Hoic coéng ty/nganh c6 trién vong tich cuc
Tich luy Ty suit loi nhudn ky vong tir 5% dén 15%
Hoic céng ty/nganh c6 trién vong tich cuc
Trung lap Ty suit loi nhuin ky vong tir -5% dén 5%
: Hoac cdng ty/nganh c6 trién vong trung lap
2 Ty suét loi nhuin ky vong tir -15% to -5%
Giam ty trong Hodc céng ty/nganh c6 trién vong kém tich cuc
Ban Ty suét loi nhuin ky vong nhé hon -15%
Hodc cong ty/nganh cé trién vong kém tich cuc
XEP HANG NGANH
Chi s6 tham chiéu: VN - Index Ky han du tu: 6 dén 18 thang
Xép loai Pinh nghia
Ty suit loi nhuén trung binh nganh so véi VN-
Vwot troi Index 1é6n hon 5%

Hoic trién vong nganh tich cuc
Ty suit loi nhuén trung binh nganh so véi VN-
Trung lap Index tir -5% dén 5%
Hodic trién vong nganh trung lap
Ty suit lgi nhuin trung binh nganh so véi VN-
Kém hiéu qua Index nhd hon -5%
Hoic trién vong nganh kém tich cuc

KHUYEN CAO
Cac nhan dinh trong bdo cdo nay phan 4nh quan diém riéng ctia chuyén vién phan tich chiu trach nhiém chuin bi
bao cdo nay vé ma chirng khodn hoic td chirc phat hanh. Nha dau tw nén xem bio cdo nay nhw mdt ngudn tham khao
va khong nén xem bdo cdo nay la ndi dung tw vin dau tw chirng khoan khi dwa ra quyét dinh dau tw va Nha dau tw
phai chiu toan bo trach nhiém d6i véi quyét dinh dau tw ctia chinh minh. Céng ty ¢4 phan chitng khoan Guotai Junan
Viét Nam khong chiu trach nhiém déi véi toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay sw kién bi coi la thiét hai nao 1a hé
qua phét sinh tir hodc lién quan t&i viéc st dung toan bo hodc tirng phin thong tin hay y kién nao dwoc dé cip trong
ban bao cio nay.
Chuyén vién phan tich chiu trach nhiém chuén bi bdo cdo nay nhin dwoc thi lao dya trén cac yéu té khac nhau, bao
gobm chit lwgng va d6 chinh x4c ctia nghién ctiu, phdn hoi ctia khach hang, yéu t6 canh tranh va doanh thu ctia cong
ty. Cong ty ¢6 phan chirng khoan Guotai Junan Viét Nam va can b, Tong giam ddc, nhan vién cé thé c6 mot mai lién
hé dén bat ky chirng khoan nao dwoc dé cip trong bdo cao nay (hoic trong bit ky khoan dau tw nao c6 lién quan).
Chuyén vién phan tich chiu trach nhiém chuan bi bdo cdo nay né lwc dé chuin bi bdo cao trén co s& thong tin dwoc
cho 14 dang tin ciy tai thoi diém cong bd. Cong ty ¢ phan chitng khodn Guotai Junan Viét Nam khong tuyén bd hay
cam doan, bao dam vé tinh d4y @0 va chinh xac cta théng tin d6. Cac quan diém va wéc tinh trong bao cio nay chi
thé hién quan diém ctia chuyén vién phin tich chiu trach nhiém chuén bi bao cdo tai thoi diém cong bé va khong
dwoc hiéu 1a quan diém cta Cong ty c6 phan chirng khodn Guotai Junan Viét Nam va c6 thé thay d6i ma khéng can
bao truéec.
B4o c4o nay duoc chuin bi cho muc dich duy nhit 1a cung cip thdng tin cho cdc Nha dau tw bao gobm nha dau tw t6
chirc va nha d4u tw ca nhan ctia Guotai Junan Viét Nam tai Viét Nam va & nwéc ngoai theo luit phap va quy dinh c6
lién quan rd rang tai qudc gia noi bao cao ndy dugc phan phdi va khéng nham dwa ra bat ky dé nghi hay hwéng dan
mua, ban hay ndm gitr chirng khoan cu thé nao & bat ky qudc gia nao. Cac quan diém va khuyén cio dugc trinh bay
trong ban bao cdo nay khong tinh dén sy khac biét vé muc tiéu, nhu ciu, chién lwgce va hoan canh cu thé cua tirng
Nha dau tw. Nha d4u tw hi€u rang c6 thé c6 cac xung ddt loi ich danh hwéng dén tinh khach quan clia ban bao c4o nay.
Ndi dung cua bdo cdo nay, bao gdom nhung khéng gi¢i han ndi dung khuyén cio khéng phai 1a cin cir d& Nha dau tw
hay mot bén thit ba yéu ciu Cong ty ¢§ phan chirng khoan Guotai Junan Viét Nam va/hoic chuyén vién chiu trach
nhiém chuin bi bdo cdo nay thuc hién bit ky nghia vu nao véi Nha dau tw hay mot bén thir ba lién quan dén quyét
dinh d4u tw ctia Nha dau tw va/hodc ndi dung clia bio cdo nay.
Ban bao cio nay khong dwgc sao chép, xudt ban hodc phan phdi lai béi bat ky ddi twong nao cho bat ky muc dich
nao ma khong c6 sw cho phép bang vin béan cta dai dién c6 thAm quyén cta Cong ty c§ phan chirng khoan Guotai
Junan Viét Nam. Vui 1ong dan nguon khi trich dan.
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