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Tém tat néi dung:

Trong 9 thang dau ndm 2018, nén kinh té thé gidi tiép tuc
tang trirong theo da cua ntra nam 2017

IMF du bao kinh té thé gidi sé tang trudng 3.7% trong 2019
— gidm 0.2% so v6i dw bdo trong thédng 4 véi moét sé luu y
téng trudéng & cac nén kinh té 16m nhat thé gioi

Hang héa nhién liéu da tdng truéng manh ké tir gicka ndm
2017, tuy nhién c6 dau hiéu diéu chinh nhe tré lai trong vai
thang gén day.

Kinh té My dw bdo tang trudng gidm 2.5% trong ndm 2019
khi déng luc tr goi kich thich tai khéa giam va chinh sach
tién té duoc binh thuong hda sau 8 ndm lién tuc néi 16ng.
N&m 2019 van duoc ky vong la mdt ndm twong déi én dinh
cta kinh té Viét Nam mdc du khéng xuét sdc nhw 2018 nho
déng lwe chinh tir khu vwe tw nhan va FDI.Tang trudng
GDP ndm 2019 dw kién thdp hon mirc tédng cta ndm 2018
va dat khoang 6.7%.

Méi trurong kinh té vi mé ndm 2019 sé khéng hé trog manh
mé cho TTCK nhw trong ndm 2018. Tuy nhién, vé co ban
kinh té vi mé van én dinh va khéng c¢é dién bién nao vuot
tdm kiém soat. Murc dé tac dong cida cda bién sb vi mé
2019 Ién TTCK sé la trung tinh.
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KINH TE VI MO THE GIOT VA TRIEN VONG 2019
A. Tong quan kinh té& thé gidi 9 thang dau nam 2018

Trong 9 thang dau nam 2018, nén kinh té thé gidi ti€p tuc tang trudng theo da cua nlra nam
2017 tuy nhién khéng c6 su déng déu vé ting trudng. Cac nén kinh t& phat trién tiép tuc
ddng luc tdng trudng tir ndm ngodi trong khi cdc nén kinh t& mdi ndi khdng cé su’ cai thién
vé téc d0 tang trudng so vGi ndm 2017.

Piém luu y nhat trong ndm 2018 chinh 1a nhitng cing thng vé thucng mai véi mot loat
nhitng chinh sach &p thu& cla My 1én cc san pham cla Trung Quéc, cdng vai nhitng xung
dot véi My véi cac quéc gia khac cang téng thém su phic tap ctia nhitng dién bién nay. Trong
khi My va Mexico, My va NAFTA da c6 budc ti€n quan trong vé thoa thuan thuong mai thi van
dé gitra My va Trung Quéc van con nhidu khiic méc. Véi cdng thdng thuong mai leo thang,
Thuong mai thé gidi ciing cho thdy su' chdm lai bat dau k& tir dau ndm 2018 sau khi sau khi
da téng trudng manh trong ndm 2017 va nhiéu kha ndng xu hudng nay sé tiép dién dén ndm
2019. Cac nudc phat trién (My, Euro, Nhat) ¢ xu huéng giam bét nhap kh&u trong ndm sau.

Gia ca hang hoa thé gidi da tang nhe 3% tur thang 2/2018 —t9/2018 vdi gid ca nang lugng
téng 11.1% , gia thuc phdm gidam nhe 6.4% va kim loai giam 11.7%. Gia ca néng lugng ting
cao da khién cho lam phét tdng & cac nudc phat trién va méi ndi trong 6 thang vira qua. Lam
phat cd ban duy tri & mdc thdp & cac nudc phat trién tuy nhién & cac nudc mdi ndi va dang
phat trién thi lam phat cd ban dang téng trong thdi gian qua.

Gia ca hang héa thdgi gian gan day
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Nguén: IMF

Lam phat theo khu vu'c
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B. Du bao kinh té thé giéi nam 2019

IMF dy bdo kinh té€ thé gidi s€ tang trudng 3.7% trong 2019 — giam 0.2% so véi du bao trong
thang 4 vdi mot s6 luu y tang trudng & cac nén kinh t€ I6n nhat thé gidi. IMF du bao nén kinh
t& My van téng trudng cht yéu nhd vao téng trudng tai khéa nhung cc van dé cing thang
thugng mai vdi Trung Qudc lai 1a trd ngai tang trudng cla nén kinh t€ My. DGi véi nén kinh té
khu vuc Eurozone va Anh, IMF ha du bdo tang trudng cla hai khu vuc nay do nhiing van dé
lién quan dén tién trinh Brexit. Cac nén kinh t& mdi ndi nhu Argentina, Brazil, Iran va Thd Nhi
Ky bi anh hudng bdi cac van dé ndi b, tinh hinh tai chinh thdt chdt mac du hudng Igi nhiéu
tlr gid déu tdng. Trung Qudc dudgc du béo ti€p tuc bi anh hudng x&u do nhitng bién phap that
chat kinh té tir My.

Bang 1— Du bao mét so6 chi s6 kinh té thé gigi 2018-2019
Du bao Thay déi so véi duw
bao hoi thang 4/2018
Tang truéng kinh té 2017 2018 2019F 2018 2019F
Thé gigi 3.7 3.7 3.7 -0.2 -0.2
Cac nu'dc phat trién 2.3 2.4 2.1 0.0 -0.1
My 2.2 2.9 2.5 0.0 -0.2
Eurozone 2.4 2.0 1.9 -0.2 0.0
Nhat 1.7 1.1 0.9 0.1 0.0
Cac nén kinh té dang phat 4.7 4.7 4.7 -0.2 -0.4
trién
Trung quéc 6.9 6.6 6.2 0.0 -0.2
ASEAN 5 5.3 5.3 5.2 0.0 -0.1
Nguon: IMF

C. Nhirng van dé xoay quanh kinh té thé gidi trong nam 2019
Chu ky kinh té dang bi phan ki

Trong 2018 va 2019, IMF ti€p tuc du bao kinh té thé gidi tang trudng nhung su tang trudng
dang trd nén kém d6ng bd han. Chu ky kinh t& dang bi phan ky do mét s6 nudc phat trién thi
kinh t& ting trudng cao nhét trong khi cac nudc khac tiép tuc van dang chat vat thoat khoi
khiing hoang. Viéc gia nhién liéu tdng gan day tac dong nhiéu vao trién vong ngan han cla
cac nudc xudt nhdp khau nhién liéu.
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MGt s6 nudc nhu khu vuc Eurozone va Nhat thi toc do tang trudng GDP du bdo la giam so véi
nang luc san xudt trong khi My lai la 1 truGng hdp ca biét véi mirc tang trudng GDP du’ bao
s€ cao tir 2018-2020 nhd tang trudng tai khda manh mé.

Anh huéng cuia gia ca hang héa ting trudng

Hang hda nhién liéu d3 téng trudng manh ké tir gitta ndm 2017. Pic biét, trong 1 n&m gan
day, gid hop dong ky han dau tdng manh (khodng 30 USD/thling tuong dudng 70% ké tir
Thang 6/2017). Trong trung han, dau da phién My va san lugng OPEC+ tang manh sé khién
trién vong trung han cua gia dau bi anh hudng nhe. Gid dau hgp dong ky han cling tdng dang
k& trong 1 ndm gan day, cai thién trién vong téng trudng ddi véi cac nudc xudt nhap khau
nhién liéu, d4c biét 1a cac nudc xudt khdu dau. IMF cling tdng miic du’ bao 0.1-0.3 diém phan
trdm cho gid nhién liéu trong ndm 2018-2019 trong bao cdo trién vong kinh t& thang 10 ddi
véi cac nudc xudt khdu nhién liéu trong khi cdc nudc nhap khdu nhién liéu du bdo ting
trudng bi giam 0.1-0.3 diém phan trém.

D. Du bao tang truéng kinh té cac nén kinh té I6n
My

Kinh t€ My dy bao tang trudng giam 2.5% trong nam 2019 nhd chinh sach kich thich tai khoa
sau 8 ndm lién tuc tdng trudng va nhitng diéu kién tai chinh ndi 16ng (ngoai trir viéc that chat
tién té). Tuy nhién, IMF gidm mlc tang trudng xudng con 2.5% trong nam 2019 do nhiing
cang thang thuong mai. Nhu cau trong nudc dugc du bdo van duy tri § mic cao, khién nén
kinh t& trong tinh trang nhu cau lao ddng cao va nhap khau gia téng va thdm hut ngan sach
tdng. Chling tdi cho rang 13i sudt muc tiéu Fed fund rate s& tdng lén 2.5% trong cudi ndm
2018 va khoang 3.5% trong cudi nam 2019 va c6 xu hudng giam tir nam 2022 vé con 2.9%.
Ty |é lam phat tiéu dung ca nhan cc ban dugc du bao sé tdng Ién 2.1% trong ndm 2018 va
2.3% trong ndm 2019 khién san lugng kinh t€ cao hon so vdi nang luc nhd chuong trinh kich
thich tai khoa.

GDP va CPI My
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Euro

IMF dy bao Euro kinh té tdng trudng giam vé con 1.9% trong ndm 2019. Bong luc tang
trudng kinh té chinh dén tir strc tiéu dung va lao déng cao trong khi ECB ti€p tuc duy tri chinh
sach ndi long khién nhu cau trong noi khdi tang & muc nhe.

Phap du bao tang trudng & miic 1.6% trong nam 2018-2019, thdp han so vdi du bao trudc
cta IMF. B¢ du bao tdng trudng 1.9% trong 2018-2019 (giam nhe so vdi du bao trudc) do
xudt khau va san xuét cong nghiép giam.
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Trung Qudc

IMF du bao tang trudng cla Trung Qudc dat mic 6.2% nam 2019, cho thdy tang trudng cla
nhu ciu cla cac nudc giam va that chit cac diéu kién tai chinh. IMF ha du bdo tang trudng
do &nh hudng tiéu cuc cla cing thang thuong mai gitta My - Trung Quéc. V& trung han, IMF
du béo téng trudng kinh t& chi & mic 5.6% do kinh t& bit du chuyén sang téng trudng 6n
dinh béng cach tap trung gidm rdi ro vé mat tai chinh va kiém soat méi trudng.

GDP va CPI Trung Qudc
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Nguon: IMF
DU BAO KINH TE VI MO VIET NAM 2019.

A. Tong quan

Xét vé tong thé nén kinh t& Viét Nam trong ndm 2019 van dang trong mét chu ky ting trudng
di 1én dugc bt dau tir ndm 2012. Trong giai doan nay, cac can ddi vi md cd ban dugc gilr
viing do Chinh pha va NHNN d3 thay d&i quan diém diéu hanh nén kinh t& khdng qué chd
trong tang trudng ngdn han ma tdp trung 6n dinh vi md va cai thién méi trudng kinh doanh.
Ap Iuc lam phét gidm khién mét b&ng 13i suat giam manh va dat muc hgp Iy. Ty gia dién bién
&n dinh nhd thu hat vén FDI va FII tuong ddi tdt cdng thém tinh trang nhap siéu giam khién
du tr{r ngoai hoi trd nén doi dao hon.

Mé&c dU d& bat dau xudt hién mot s6 tin hiéu cho thdy nén kinh t&€ dang trong mot giai doan
cuGi ctla mét chu ky tang trudng bao gom tang trudng GDP & mic cao nhat trong nhiéu nam
trd lai day (xap xi 7%), lam phat bat dau cham day va di 1én, 13i sudt co tin hiéu tang va cac
thi trudng tai san nhu chiing khoan va bat dong san sb6i dong tuy nhién vdi su diéu hanh than
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trong clia Chinh Pht va NHNN mdc do bién déng clia nén kinh t€ (néu co) cling sé khong
cao.

Tang truéng GDP Viét Nam qua cac nam
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Nguén: Téng cuc théng ké

N&m 2019 van dudc ky vong la mdt ndm tuong ddi 6n dinh cua kinh té Viét Nam
méc du khdng xuét sic nhu 2018 nhd 3 dong luc chinh:

Khu vuc tu nhan nang dong va hiéu qua cao dang dan chiém ty trong cao trong nén kinh té
(chiém 42% téng dau tu toan xa hdi) trong khi khu vuc nha nudc kém hiéu qua ngay cang
giam.

Sy cai thién vé méi trudng kinh doanh va nang Iluc canh tranh cta Viét Nam trong 2018 la
dang ghi nhan vdi viéc ddy manh cai cach hanh chinh, cai thién mdi trudng kinh doanh (cit
giam 50% diéu kién kinh doanh) s€ la dong Iuc cho tang trudng ndm sau.

Chinh Phi va NHNN tiép tuc kién dinh quan diém diéu hanh |18y 8n dinh lam trong tdm. Téng
cung tin dung dugc duy tri hgp ly lam gidm nguy cc xay ra bong bong tai san. Trong khi dé
ky luat tai khda co dau hiéu cai thién khi ty 1€ chi thudng xuyén giam va ty 1€ chi dau tu tang.

B. Du bao cac bién s6 vi mo chinh yéu
Tang trwdng GDP

Tang trudng GDP nam 2019 du kién thap hon muc tang clla nam 2018 va dat khoang 6.7%.
Nguyén nhan th(r nhat la do cac ap luc vé can d6i vi mo nhu lam phat va ty gid nhiéu kha
nang sé tang Ién trong khi du ng tin dung/GDP da & mdc cao la 130% khién NHNN phai than
trong han trong viéc cung tin dung cho nén kinh t€. Tang trudng tin dung du kién nam 2019
chi khoang 15% so v8i miic dui 17% ctia ndm 2018. Tdng vén dau tu’ phat trién toan xa hoi
khoang 2.036 ty dong, tdng 7,7%, bang 33% GDP, thap han mdc 34.1% cta nam 2018.
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Ty Ié dau tu toan xa hoi va tin dung/GDP
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Ngudn: MBS téng hop

Nhu vdy, néu hiéu qua dau tu cla nén kinh t& khong thé thay déi cd ban thi ting trudng cla
Viét Nam n&m 2019 khé c6 thé cao hon 2018.

Nguyén nhan th( hai 1a chién tranh thuong mai My - Trung Qudc xay ra, tac dong lam giam
trién vong téng trudng cla ca hai qudc gia nay khién nhu cdu hang hdéa nhép khiu giam
trong khi cd My va Trung Quéc déu la thi trudng xudt khiu chinh cla Viét Nam. Kim ngach
xuét khdu hang héa cla Viét Nam sang thi trudng My ndm 2017 dat 41,61 ty USD va sang thi
trudng Trung Qudc dat 16 ty USD cho thdy tam quan trong cla hai qudc gia nay vdi Kinh té
Viét Nam.

Ty gi cua Viét Nam van dang neo gilf vao USD, trong khi gié tri ciia USD dang téng Ién, con
giad tri dong tién cua cac qudc gia dang phat trién canh tranh véi Viét Nam nhu Thai Lan,
Indonesia, Philipin déu dang giam manh. Néu so sanh vgi dong tién cla cac qudc gia nay,
mUtc do giam gia ciia VND so véi USD sé thap hon, co nghia la chi phi san xudt clia Viét Nam
s& cao hdn, dan tdi gidm suc canh tranh.

Lam phat
Ap Iuc lam phét s& cd xu hudng gia téng trong ndm 2019 tuy nhién nhiéu kha néng sé khong
vUugt qua xa muc 4%. Cac nguyén chu yéu cta viéc lam phat gia tdng dén ca tir cac tac nhan

bén ngoai va nguyén nhan tién té. Cac nguyén nhan khién lam phat sé gia tang bao gom:

Lam phat, Tin dung va lai suat cho vay qua cac nam
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Ngudn: MBS téng hop
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Mac du NHNN da chi dong giam tang trudng cung tién trong nam 2018 song mic gia tang
cung tién trong 3 ndm 2016-2018 13 kha cao (quanh mic 16%) cao han dang ké& so vdi muic
t&ng GDP danh nghia 1a tir 10 -11%. Lugng cung tién du tiém &n trong nén kinh t& 1a rai ro
khién lam phét cd thé ting Ién trong 2019.

Cac mat hang dich vu cbng s€ gia tang nhu xang dau (do tang thué bao vé moi trudng 1000
VND/Iit), y t€ (tdng theo 10 trinh), dién ( do da kim gilr khong tdng trong 2017) sé khién cho
ap luc lam phat gia tdng dang ké.

Dong USD cd xu hudng ti€p tuc tang gia trén TT tai chinh thé gidi do kinh t€ My kha quan va
FED tiép tuc 16 trinh téng I5i suat dé binh thudng hda chinh séch. Do d4, &p luc gidm gia Ién
VND ti&p tuc cao. Viét Nam la quéc gia nhap kh&u 16n (kim ngach nhap khdu 2017 1a 211 ty
USD) do dé viéc VND giam gia sé gay ap luc Ién lam phat cua Viét Nam.

Méc du c6 cac yéu t6 bat Igi song lam phét nhiéu kha ndng van trong tam kiém soat. MOt mat
do NHNN d& cé nhiéu kinh nghiém trong viéc kiém soat lam phat trong cac ndm trudc nén da
chl dong than trong han trong cong tac diéu hanh chinh sach tién té. Khong loai trir kha
ndng NHNN s& tién hanh téng Iai suét trong ndm 2019 d€ gia tdng su 6n dinh nén kinh t& vi
mo. Mat khac, gia mét s6 mat hang tac dong manh Ién lam phat bao gom gia xang dau va gia
lugng thuc cé xu hudng ha nhiét manh vao cac thang cuGi nam 2018. Day cling la yéu t6
thuan Igi cho Viét Nam trong viéc kim ch€ lam phat nam 2019.

Ty gia VND/USD

Ty gid VND/USD nhiéu kha néng tiép tuc diéu chinh téng trong ndm 2019, tic 1a VND van tiép
tuc gidm gia so vai USD. Xét vé yéu t6 cd ban so sanh chénh léch lam phat gilfa hai qudc gia
(MY 12 2% va Viét Nam la 4%) thi mic gidm gia hgp ly cia VND so véi USD nam 2019
khoang 2% la hgp ly. Tuy nhién, do nam 2016 va 2017 VND chi gidm rdt nhe so vGi USD nén
da tich tu kha nang giam gia cao han cho nam 2019.

Bén canh dd, NHNN Viét Nam trong ndm 2019 sé& c6 it du dia hd trg clia VND hon [a ndm
2017 va 2018 khi théng du thugng mai giam ( do anh hudng cia cac xung dot thugng mai
trén toan cau) va ngudn cung ngoai té khong con doi dao. Nam 2017 va 2018, Viét Nam cd
ngudn cung ngoai té rat I6n tir cac thuong vu ban von nha nudc cua cac cong ty I6n nhu
Sabeco, POW vv...

Nhin chung, ty gid VND/USD sé téng dudi 3% trong nédm 2019.
Xuat nhap khiu

Tdng kim ngach xuét khdu 2019 du kién ting khoang ting 7-8%, thap hon murc téng 11.2%
clia nam 2018 do tac dong cua su suy giam tang trudng toan cau ( chu yéu la suy giam tai
Trung Quéc). Bén canh d8, xuat khau cta Viét Nam ndm 2019 s& khdng con nhiéu dbt bién
nhd cac hoat dong san xuat méi clia Samsung nhu nam 2017 va 2018.

Viét Nam nhiéu kha néng van s& duy tri trang thai xuét siéu song mdic do xuat siéu s& khong
dang ké& trong ndm 2019 do ddng luc xudt khau chinh 1a khu vuc FDI khéng c6 d6t bién. Mdrc
do6 xuat siéu nhiéu kha nang giam manh vé muc 1 — 2 ty USD so véi mic 6 ty USD cla nam
2018.

Can can thu'cng mai qua cac nam
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Nguén: Téng cuc théng ké
C. Cacyéu to kinh té vi mo tac dong dén thi truong chirng khoan
Céc yéu td vi md qudc té tac déng dén TTCK

Xu huéng tac ddng chinh yéu cla kinh t& toan ciu Ién TTCK & xu hudng dich chuy&n dong
von. My sé tiép tuc qua trinh binh thudng héa lai suat dén hét nam 2019. EU cham dat goi
ndi 16ng dinh lugng vao cudi 2018 va bat dau nang I3i suat vao gilta ndm 2019. Hai dong thai
trén khién xu hudng dong tién ré dé vao cac thi trudng tai san toan cau sé khdng con. Ap luc
tang lai suat sé tang cao trén toan cau.

Pbdng USD va Euro ting gid khién stic ép |én cac qudc gia mdi néi trong d6 c6 Viét Nam ting
Ién. Cac NHTU clia céc quéc gia nay s& phai tdng I5i sust d& bao vé ddng ndi té.

Do do, cac TTCK toan cau sé trai qua mot giai doan dinh gia lai va mic PE s€ giam ( hién tai
qué trinh ndy d3 xay ra mot phan va sé tiép tuc dién ra trong 2019). Do d6, TTCK toan cau
trong do cd Viét Nam sé kho cd sy cai thién vé mat dinh gia trong nam 2019.

MUrc tang trudng clia TTCK phai phu thubc vao sy tang truéng Igi nhuan doanh nghiép.
Céc yéu td vi md trong nudc tac ddng dén TTCK

Yéu t6 vi mo trong nudc dang quan ngai tac dong dén TTCK la yéu t6 lam phat. Sau 2 ndm
lam phat dugc kim gilr & mic dudi 4% tao thuan Igi cho TTCK, lam phat nhiéu kha ndng sé
vugt ngudng 4%. V&i ngudng lam phat nay, 1ai suat sé chiu sic ép gia tang cdng thém chinh
séch tién té s& ¢ xu hudng than trong hon do dé dong tién d6 vao TTCK khd c6 kha n&ng doi
dao nhu 2018. Bén canh d6, ap luc lam phat lam ty gid bat én cling khién cac NDT nudc
ngoai e ngai han khién miic mua rong du ki€n sé giam.

Két luin: Méi truong kinh té vi mé ndm 2019 sé khéng hé tro manh mé cho TTCK
nhu trong nédm 2019. Tuy nhién, vé co ban kinh té vi mé van én dinh va khéng co
dién bién nao vuot t3m kiém soat. Mirc dg tac dong cua cua bién sé'vi mé 2019 lén
TTCK sé la trung tinh.
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CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN MB (MBS)

bugc thanh lap t&r thang 5 ndm 2000 bdi Ngan hang TMCP Quan doi (MB), Cong ty CP Chirng khoan MB (MBS) la mét trong 5 cong ty
chiing khoan dau tién tai Viét Nam. Sau nhiéu ndm khéng ngimg phét trién, MBS da trd thanh mdt trong nhitng céng ty chiing khoéan
hang dau Viét Nam cung cdp cac dich vu bao gom: moi gidi, nghién clru va tu’ van dau tu, nghiép vu ngan hang dau tu, va cac nghiép vu
thi trudng von.

Mang Iudi chi nhanh va cac phong giao dich ciia MBS da dugc ma rong va hoat déng c6 hiéu qua tai nhiéu thanh phd trong diém nhu Ha
N&i, TP. HCM, Hai Phong va céc vung chién lugc khac. Khach hang ctia MBS bao gdm céac nha dau tu’ cd nhan va td chirc, cac td chirc tai
chinh va doanh nghiép. La thanh vién Tap doan MB bao gom cac cong ty thanh vién nhu: Cong ty CP Quan ly Quy dau tu MB (MB
Capital), Cong ty CP Dia 6c MB (MB Land) va Cong ty Quan ly ng va Khai thac tai san MB (AMC), MBS c6 ngudn Iuc I6n vé con ngudi, tai
chinh va cdng nghé dé c6 thé& cung cip cho Khach hang cac san phdm va dich vu pht hgp ma rét it cc cong ty chiing khoan khéc c6 thé
cung cap.

MBS tu hao dudc nhin nhan la:

= COng ty moi giGi hang dau, dirng dau thi phan moi gidi t nam 2009.

= C6ng ty nghién cliu cé tiéng ndi trén thi trudng véi ddi ngli chuyén gia phan tich cd kinh nghiém, cung cap cac san phdm nghién ctu
veé kinh t€ va thi trudng ching khoan; va

= Nha cung cdp dang tin cay cac dich vu vé nghiép vu ngan hang dau tu cho cac cong ty quy mé vira.

MBS HOI SO

Toa nha MB, s6 3 Liéu Giai, Ba Dinh, Ha Noi
DT: + 84 4 3726 2600 - Fax: +84 3726 2601
Webiste: www.mbs.com.vn

Tuyén bd mién trach nhiém: Ban quyén ndm 2014 thudc vé Cong ty CP Chitng khoan MB (MBS). Nhiing thong tin sif dung trong bao
céo dugc thu thap tir nhitng ngudn dang tin cdy va MBS khdng chiu trach nhiém vé tinh chinh xac cia ching. Quan diém thé hién trong
bao cdo nay la cla (cac) tac gia va khdng nhét thiét lién hé véi quan diém chinh thiic ctia MBS. Khéng mét thdng tin cfing nhu' y kién nao
dudc viét ra nhdam muc dich quang cao hay khuyén nghi mua/ban bat ky chiing khoan nao. Bdo cao nay khdng dugc phép sao chép, tai
ban bai bat ky ca nhan hodc t6 chifc ndo khi chua dugc phép clia MBS.
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