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HOAT DONG QUY TRONG THANG

Dt liéu vi md quy 3 cho thy mét nén kinh t€ Viét Nam kién cutng trong b6i canh suy thodi va bién dong toan cau. Viét Nam dugc coi 1a qubc gia
hudng I0i chinh cta cudc chién thuong mai nho phan bd lai san xuat tit Trung Quéc, dugc biéu hién qua sy gia tang FDI va ting trudng thang du
thuong mai. Mat khac, suy thodi toan cau va chu nghia bao ho géy ra rai ro cho san xuét va xuat khau. B4t chap bién dong bén ngoai, nén kinh té
van con nhiéu du dia dé thuc ddy tang truang vi dau tu cong chdm chap da can trd tang trudng trong nhiéu ndm va muc I4i suat van cao. Hoat
dong ma rong tai khoa 1au nay trdm lang vi chinh sach chong tham nhiing quyét ligt da dan dén viéc dinh tré cac du an mdi. Trong khi do, viée
quan ly chinh sach tién té dang & trong mot diéu kién thuan loi nhd ap Iuc lam phét thap va dng ndi té 6n dinh. Néu Chinh pha quan Iy t6t cac yéu
t0 noi trén, Viét Nam c6 thé ndm bat co hoi nay dé khai thac dan s6 tré, nang dong, cung véi thu nhap tang dé duy tri ting truang kinh té cao, viing

chéc trong nhitng nam t6i.

Viét Nam dat mifc tang truéng GDP manh mé vugt mong doi trong quy 3 nam 2019. Nén kinh té ting trudng manh mé & mitc 7,31% YoY trong
quy nay, cao hon so vai 3Q18 (6,88%), chi thap han mifc tang trudng trong 3Q17 (7,46%). Tang trudng GDP trong 9 thang dau nam 18n t6i 6,98%,

cao nhét trong 9 ndm qua.
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HOAT PONG QUY TRONG THANG

San xuét tiép tuc dan dau tbc do tang truong vuot trdi trong quy 3/2019 véi 11,68% YoY, dong gop 2,31% vao téng mifc ting truéng 7,31%. Bén
canh do, bat chap su tri tré cua thi trudng bat dong san tai Thanh phd HO Chi Minh vdi nhing 1an ra mat méi han ché, nganh xay dung van ting
truong tich cuc 8,99% so vai cung ky. Chi s6 quan ly mua hang san xuét tai Viét Nam (PMI), méc dii van con trong giai doan viéc md rong pham
vi san xuat, da giam xudng 50,5 vao thang 9 (so vdi 51,4 vao thang 8), day Ia muc thap nhét trong bay thang. Su tang truang giam sut nay dugc
cho 1a do san Iugng va cac don dit hang méi giam khi cang thang thuong mai My-Trung anh hudéng dén nhu cdu toan cau.

PMI san xuét cuia Viét Nam
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Ngudn: HIS Markits
Su phuc hdi cua linh vuc khai thac khoang san ciing dang Iuu v sau 3 ndm giam lién tiép. San lugng than ting dang ngac nhién trong quy 3 véi mic
tdng 19,4% so véi cung ky nam trudc. Nhu cau cla cac nha mdy phat dién déng vai trd quyét dinh vi muc nudc cia cac nha may thy dién dac biét
thap ngay cé vao dau mua mua. Ngoai ra, cac hoat déng khai thac kim loai co ban cing tdng 31,2% so vdi cung ky nim trudc.

V& chi tiéu, tang trudng tiéu dung kha cao & mitc 7,46% YoY trong khi hinh thanh vén tham chi con dat ty 18 &n tugng hon véi miic 8,44% YoY. Tong
doanh s6 ban 1& hang hoa va dich vu duy tri da ting truong manh mé vai 11,6% YoY trong 9 thang dau nam. Néu khong tinh dén yéu t6 gia, mic
tang trung binh 12 9,2% YoY, cao hon so vai cung ky ndam 2018 (9,1%).

Théng du thuang mai md rong nha su chuyén dich san xuét tir Trung Qudc. Theo udc tinh cua Tdng cuc Thong ké, trong Quy 3/2019, xuét khau udc
tinh dat 71,7 ty USD (+ 10% YoY) nhd xuét khau dién tlt, may tinh va linh kign tang manh (21,4% YoY). Trong khi d6, Quy 3/2019 udc tinh nhap
khu tang 1én 67,5 ty USD (+ 8,9% YoY), chii yéu do sy gia tang cuia nhap khdu dién tir, may tinh va linh kién (+ 30,3% YoY).

Xuét khau va nhap khau trong 9 thang nam 2019 dat 194,3 ty USD (+ 8,2% YoY) va 188,42 ty USD (+ 8,9% YoY), din dén thang du thuong mai
5,9 ty USD ma rong tir thing du 3,4 ty USD dugc ghi nhan vao cubi thang 8. Tuy nhién, tham hut thueng mai véi Trung Quéc van rat 16n va ting
manh (khoang 27,7 ty USD, tang khoang 50% so vdi cung ky nam 2018).

Cac doanh nghiép trong nudc da tan dung ca hoi va (ng bién véi chién tranh thuang mai My - Trung kha t6t, thé hién qua mitc ting truéng xuét khau
va nhap khdu cao (14n Iugt 14 16,4% va 14% YoY). Vi vay, ting trudng xuat khau cuia Viét Nam 1a cao nhéat 6 chau A, mét trong nhitng yéu t khing
dinh rang Viét Nam la nguoi huéng 1gi 16n tir cudc chién thitong mai hién nay (chua ké dén dong von FDI).

Lién quan dén thi trudng xuét khdu, trong 9 thang dau nam 2019, My tiép tuc 1a thi trung xuét khau 16n nhat cua Viét Nam véi doanh thu 44,9 ty
USD, ting 28,2% YoV; tiép theo Ia EU vai 31,1 ty USD, giam 0,7% YoY; Trung Quéc dat 27,8 ty USD, giam 3,8% YoY:; thi truong ASEAN dat 19,4 ty
USD, ting 4,7% YoY; Nhat Ban dat 15,1 ty USD, ting 10% YoY; Han Quéc ding ky 14,5 ty USD, ting 8,1% YoY.

Von dau tu nudc ngoai van dugc duy tri nhung von FDI da dang ky bi cham lai do thiéu cac du an Ion.

Téng von dau tu da giai ngan tang 7,2% YoY lén mutc 14,22 ty USD trong 9 thang nam 2019. Trong khi d6, von dau tu nudc ngoai cam két da giam
20% YoY xudng con 15,8 ty USD. Ly do cho su sut giam nay 13 do thiéu cac du an I6n trong ndm nay va dau tu bat dong san yéu hon. Khu vic san
xuét va ché bién thu hut 12,4 ty USD, ting 9,6% so vdi cung Ky, chiém gan 78,5% tong vbn cam két trong 9 thang ndm 2019, tiép theo 1a linh vuc
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HOAT DONG QUY TRONG THANG

bat dong san vdi 1,1 ty USD. Von dau tu nudc ngoai ding ky cao clia nganh san xuat & ché bién 12 mét dau higu tich cuc va thém béng ching cho
thy Viét Nam dang dugc hudng Igi tir vigc di chuyén san xuét tir Trung Quéc. V6i FDI méi dang ky, Trung Quéc (bao gdm ca Hong Kong) vén 1a nha
dau tu hang d4u tai Viét Nam (3,3 ty USD, 29,8%), tiép theo 1a Han Quéc (2,1 ty USD, 19,1%) va Nhat Ban (1,6 ty USD, 14,4%).

Cang théng thuong mai kéo dai giita My va Trung Qudc sé ddy nhanh xu hudng chuyén dich dau tu va san xuét tit Trung Quéc sang cac nudc lang
giéng trong khu vuc, bao gdm ca Viét Nam. Trong khi d6, nhitng lgi thé cua Viét Nam so v6i cac qubc gia khac nhu vi tri dia ly, on dinh vi mé, chi
phi lao dong canh tranh va danh séach dai cac Hiép dinh Tu do Thuong mai ma Viét Nam dang tham gia cting sé gitp Viét Nam thu hat von FDI tit
cac thi trudng khac.

Giai ngan cham cho dau tu va phat trién van 1a nit that cho tang truéng

Theo udc tinh ciia Tong Cuc Thong ké (GSO), tinh dén ngay 15/9, thu ngan sach Nha nudc 1én t6i 1.029 ty dong (44,7 ty USD), dat 72,9% ké hoach
ndm tai chinh 2019. Tuy nhién, chi tiéu ctia Nha nudc nhich I&n t6i 962,2 ty dong (41,8 ty USD); viéc nay chi hoan thanh 58,9% ké hoach hang nam
do giai ngan cham cho d4u tu va phat trién.

Nhin chung, trong 9 thang nam 2019, tong von dau tu xa hoi & mic gia hién tai udc tinh la 1.378,3 ty dong (59,9 ty USD, tidng 10,3% S0 véi cling
ky), bang 34,3% GDP, bao gom: von cuia khu viic Nha nudc 1a 18,5 ty USD, ting 3 % YoY, chiém 31% tong ngudn von; khu vuc ngoai quc doanh
dat 27,1 ty USD, ting 16,9% so vdi cung ky, chiém 45,3% trén tong thé; Khu vurc FDI dat 14,2 ty USD, ting 8,4%, chiém 23,7%. Trong von dau tu
ctia khu vuc Nha nudc, von tir ngan sach Nha nudc trong 9 thang udc tinh dat 9,74 ty USD, bang 59,7% ké hoach ¢a nam va ting 4,8% so vai cling
ky ndm ngoai (cung Ky ndm 2018 la bang 60,7% va tang 11,4%).

Viéc giai ngan dau tu cong cham chap kéo dai hon 10 ndm tiép tuc trong 9 thang dau ndm 2019. Pay 1a mét trong nhitng ndt that [6n cta nén kinh
18, gay ra nhing hau qua va thach thic tiéu cuc cho da ting truang kinh té. Trén thuc €, hoat dong giai ngan dau tu cong doi hoi cac bién phap
quyét liét hon trong twong lai gan.

Téng dau tu theo nhom sé hitu

Téng truéng 9 thang 2017 9 thang 2018 9 thang 2019
Dau tu von Nha nudc 7% 3,3% 3%
Dau tu von tur nhan 16,6% 17,9% 16,9%
Dau tu nudc ngoai 13,5% 9,1% 8,4%
Téng 12,3% 10,6% 10,3%

Rét nhiéu co héi cho chinh séach tién té dya trén nén tang lam phat thap va dong ndi té on dinh Ngudn: Tng Cuc Thong ké

CPI thang 9 ndm 2019 tidng 0,32% MoM va 1,98% YoY, dugc thic day boi:
(i) Sy gia tang cua cac dich vu gido duc do céc tinh dang thuc hién 16 trinh tang hoc phi cho ndm hoc mdi;
(i) Gia thit lon ting do tac dong cua dich ta lgn chau Phi va gid gao & thyc pham tuoi ting 6 mot s khu vuc bi anh hudng bdi 1 lut.

Tinh dén cubi quy 3, CPI da ting 2,2% so vdi cubi ndm 2018. CPI trung binh 9 thang ndm 2019 cong bé dat mitc 2,5% YoY, thdp hon mic ting
3,57% trong cung ky nam 2018 va la mitc thap nhat trong ba ndm qua. Su gia ting nay cha yéu dugc thic ddy bai:

(i) Dich vu n udng va phuc vu dong gop 50,06%;

(i) Nha & va vat liéu xay dung chiém 17,12%;

(iii) Nhom gido duc dong gop 14,48% cho su gia tang. V& mat giam chén, viéc giam gia xang dau da gidp giam bot ap luc lam phat trong nén
kinh té.

0 chidu giam, viéc giam gia xang dau da gilp giam bét ap luc lam phat trong nén kinh té.
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HOAT DONG QUY TRONG THANG

Chi s6 Gia tiéu dung cia Viét Nam
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Ngubn: Téng Cuc Thbng ké

Mitc lam phat c6 thé chap nhan c6 thé giai thich tai sao Ngan hang Nha Nudc ha 1ai sudt chinh sach 25 diém phan tram hai tuan trudc, cing 1a ly
do tai sao Chinh phii ha muc tiéu lam phat tit 4% xudng 3,5% vao cudi thang 9. V4i mitc lam phat thap trong 9 thang ndm 2019, nhiéu kha ning
lam phét s& dugc kiém sodt & mirc thap 3-3,3% trong nam nay.

VND van manh du Nhan dan té suy yéu. Mic du dong Nhan dan té cham mutc thap nhét trong 11 ndm do cing thang thuong mai leo thang, VND
van 1a mot trong nhiing dong tién 6n dinh nhéat so véi USD nhd vao dong von nudc ngoai doi dao. VND da mat gia 0,1% so vai USD trong thang
9. Tinh dén ngay 30/9, ty gia hoi doi trung binh USD/VND dugc niém yét ¢ mac 23.161 VND/1USD, tuong ducng véi mitc khiu hao 1,47% so
v6i USD.

V6i thang du thuong mai 12 5,9 ty USD, thang du tai khoan vang lai (khoang 10 ty USD hién tai,> 3% GDP) va thing du ngan sach (vi dau tu cong
cham), ap luc doi vai dong ndi té 1a rat nho. Do do, chiing t6i hy vong rdng VND sé duy tri sy 6n dinh trong tuong lai gan.

Lai suét tién gii ting nhe trong 3Q19. Trong vai thang dau ndm, 1ai suét tién g 6 xu hudng ting theo cac diu khoan khac nhau. Dén cudi thang
8, lai suét tién gui dat mtc cao nhat ki luc - 10% (chitng chi tién gfi 5 nam cua mot s6 ngan hang thuong mai vita va nha). Nhiing Iy do cho viéc
tang lai suét tién gufi 3 thang gan day la:

(i) Dap (ng nhu cau tang truang tin dung, thudng tang vao cubi nam;

(ii) Pép (ng cac yéu cau vé ty 1& an toan vén theo tiéu chudn Basel Il tit ndm 2020 va giam dan lugng von ngan han duoc st dung cho
vay trung va dai han;

(iii) Canh tranh tur thi truong trai phiéu doanh nghigp.

Ty I& cho vay néi chung l1a 6n dinh. Quyét dinh cia Ngan hang Nha nudc Viét Nam (ngay 13 thang 9) sé giam i suat hoat dong (1i sut tai cap
vOn, lai suét tai chiét khau, 14i sudt thi truong md, v.v.) du kién sé ho trg thanh khoan, giap 6n dinh lai suét cho vay trong béi canh lai suét tién g
da tang gan day.

Tang truang tin dung cham, dy bao cudi nam & mitc 13 - 14%. Theo s6 ligu madi nhat ciia Ngan hang Nha nudc, tinh dén ngay 20 thang 9 ndm
2019, tin dung da tang thém 8.4% tit dau ndm tdi nay, day la mic tdng thap nhat trong 3 ndm qua. Tuy nhién, trong b6i canh ngay cang c6 nhiu
ngudn tai trg bo sung (tu nhan, FDI, tréi phiu, ¢6 phiéu, v.v.) va thuc té 1a co cau tin dung dang dugc giam sat tot hon, mic tang nay 1a kha hop
ly. VGi cac yéu t6 mia vu, ting trudng tin dung sé tot hon tir nay dén cudi nam va ca nam cd thé dat 13-14% theo ké hoach. Mét khéc, ting trudng
tién gufi dugc cong bd & mutc 8,68% ké tur dau nam.
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CO CAU DANH MUC THEO NGANH (%NAV) O PHIEU CHIEM TY TRONG LON TAI NGAY 30/09/2019

Congty c6 phanPautu Thé  Tiéu dung khong

Tiéu dung thiét yéu
Cham séc suc khoe

Vién thong MWE .6 Di dong thiét yéu 13,6%
Dich vy tign ich HPG  CTCP Tap doan Hoa Phat Vit liéu 7.6%
Nang lugng
B4t dong san MBB Ngan hang CP Quén doi Tai chinh 7,4%
Vit liéu FPT  CTCPFPT Vién thong 7,2%
Cong nghié A di 5
g nonic PHR  CTCP Cao su Phudc Hoa Tieu dung khong 5 4o,
Tai chinh thiét yéu
Tiéu dung khong thiét yéu 21,9%
Tién va tuong duong tién 14,3%
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THONG TIN CHUNG VE QuY MUC TIEU VA CHIEN LUQC DAU TU

Téng truong gid tri tai san rong dai han va tao thu nhap on dinh cho
Tén Quy Quy Dau Tu Loi Thé Canh Tranh Bén Viing SSI nha d4u tu théng qua viéc dau tu vao cac co phiéu cla cac cong ty
¢0 lgi thé canh tranh bén vitng va cac tai san c¢o thu nhap cb dinh.

Ma Quy SSI-SCA B R o X )
Loai hinh Quy Mo Quy ap durlg c!llen !Erqc (Iau Fu cI}u dgng, tap’tru.ng gau U vao darlh
] muc cac co phiéu niém yeét cua cac cong ty co Igi the canh tranh bén
Bét dau hoat dong 26/09/2014 vitng, c6 thi phan Idn, nang luc quan tri tot, tinh hinh tai chinh ving
manh, c6 kha nang hoat dong tot trong diéu kién thi truong khong

LU GEEL L) | (ST thuan Igi, va dang dugc dinh gid hap dan so véi tiém nang ting trudng

R ;oo o Cong Ty TNHH Quan Ly Quy SSI trong tuong lai cla cong ty. Quy ciing dau tu vao cAc tai san co thu
Cong ty quan ly quy ] . S . N o
https://www.ssi.com.vn/AssetManagement.aspx nhap cb dinh ¢ chét Iugng tin dung tot, dam bao thu hdi von va
A 1 i ax Ngén hang TNHH Mot Thanh Vién Standard mang vé cac khoan thu nhap cb dinh cho Quy.
Ngan Hang Giam Sat o - ored (Vist Nam)
Pai Ly Phan Phbi SSIAM, SSI, BVSC, VCBS, ACBS, VNDIRECT, NGUO’I DIEU HANH qu
MBS, HSC
Ngay giao dich Hang ngay (ngay T)
Thai gian nhan 1énh Trugc 15h chiéu ngay T-1 Nguyén Biic Minh
Gia tri d4u tu ti thidu  2.000.000 VND Giam Boc Dau Tu
Nguyén Ba Huy
) Pho Giam D6c Dau Tu
KHUYEN CAO

Tai ligu nay dugc viét va phat hanh boi cong ty TNHH Quén Ly Quy SSI (SSIAM). Tai ligu nay chi mang tinh chat tham khéo va c6 thé thay d6i ma khong can thong béo. Tai
ligu nay khong phai 1a ban cdo bach, 107 dé nghi hay Ia béat ky cam két nao cta SSIAM. SSIAM khong c6 nghia vu phai cap nhat, stra doi tai liéu nay dudi moi hinh thirc khi
cdc van deé thudc vé quan diém, du bdo va udc tinh trong tai liéu nay thay doi hodc tré nén khéng chinh xac.

Tai liu nay khdng nén dugc st dung cho muc dich ghi nhan ké todn, thué hay dé dua ra cac quyét dinh dau tu. Nha Bau Tu nén chi y ring két qua hoat dong trong quéa
khit khdng ham y dam béo cho két qua hoat dong ctia Quy trong tuong lai. Gid tri cua mot ching chi quy va thu nhap cta Quy c6 thé tang hodc gidm nén khong thé duoc
béo dam béi Cong Ty Quan Ly Quy. Truong hop Nha Bau Tu nghi ngo' vé quyét dinh ddu tu ctia minh thi nén tim hiéu thém thong tin hodc tham khao y kién chuyén gia dé
6 quyét dinh dau tu thich hop.
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