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Phan tich tac dong cda cing thang thuong mai M{-Trung,
bong bdong Al, xu huéng thi truong va chién luoc dau tu
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TIEN PHONG SECURITIES

Chung khodn M phuc hdi sau cd soc DeepSeek, trong khi Trung Quéc lac quan véi trién vong kinh t&.

Khu vyc Ddng Nam A chiju tac dong tur suy gidm dong von dau tu nudc ngoai.

DeepSeek trd thanh th{r thach 16n véi Big Tech do hiéu sudt cao va chi phi thap. Gidm su phu thudc vao GPU cao cap, gdy ap luc 18n Nvidia va cac quy dau tu Al.

Bong béng Al ¢é tuong ddng véi “bong béng” dot-com ndm 2000 khéng?

MY &p thu& 10% Ién hang héa Trung Quéc, 25% véi Canada & Mexico.

Vigt Nam cé co hdi tdng trudng nho dich chuyén chudi cung tng va cac nhém nganh hudng loi

LNST toan thi truong tang +20,9% YoY.
Nganh tai chinh va bat dong san dan dau, trong khi dau khi va hda chat suy giam.

Pinh gid thj truong Viét Nam vé muc rat thap

VN-Index duoc hd tro vé dai han du thanh khodn yéu.

Cac c6 phiéu dang chd v: FPT, FOX, VCB, CTG, KBC, PVS, VPB.
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Chuing khoan My phuc hoi sau cu soc, Trung Quoc lac quan vaéi trien vong méi ¢ TPS
TIEN PHONG SECURITIES
Thi truong ching khoan toan cau trai qua thang dau ndm 2025 nhiéu bién déng I6n, vai I Di&n bién céc chi s ching khoan t6i 05/02/2025

nhiéu chi s6 16n trén thé gidi c6 sy phan hda rd rét.

Céc thj truong ching khoan 16n nhu My, chau Au van gilt dugc da tang trudng tuy nhién

trong thang vira qua tuc ci s6c mang tén DeepSeek va nhiing chinh sach thué quan cla [US] - Dow Jones 0.14% 5 249

tdng thdng Donald Trump khéi dong cudc chign tranh thuong mai d3 khién cho thj trudng

[EU] - Euro Stoxx 50 0,39% 6,24%

c6 thoi diém lao dao, tuy nhién nhiing ngdy dau thang 02/2025 tam ly thj trudng dan binh 8,56%

on trd lai va Dow Jones d3 quay trd lai vung dinh cii. DU vay DeepSeek va mdi lo vé& bong [US]- S&P 500 0.20% 1.83% 2.88%

béng cong nghé Al dang dan dugc nhic dén, nha quan Iy quy ndi tiéng Ray Dalio d3 dua ra

canh bdo vé bong béng tiém &n trén thj trudng ching khodn Hoa Ky do sy nhiét tinh cla UP]- NIKKEI 225 - Japan -1:48% -1.03% -2,66% 6.81%
nha dau tu ddi véi tri tué nhan tao, cht dé nay chdng tdi binh ludn sau hon trong phan sau. [CN] - HANG SENG 1,84% - 5,38% -

HangSeng chi s6 chiing khoan Trung Qudc dang dan d,au mL'rclte”mg trudng trong khu vurc, [SK] - KOSPI - South Korea 1.09% 0.83% 4.60% 317%
phan anh tdm Iy lac quan khi nén kinh t& Trung Quéc cé dau hiéu phuc hdi, trong quy
4/2024, GDP cla Trung Qudc tdng 5,4% so véi cung ky ndm trudc, danh ddu muc tang [MA] - FTSE - Malaysia 1.41%

manh nhat ké tir quy 2/2023.

-4,13% 4,18%

-8,10% -7,02%

[SG] - FTSE - Singapore 0,59%
Cc thi truong DNA déu tuong d6i am dam trong ndm 2025 do suy giam dong von dau tu

R TH] - SET - Thailand
nudc ngoai vao cac thi truong nay. Thi truong chiing khoan Thai Lan giam 4,20% trong tuan TH]

va da gidm 8,10% tir ddu ndm dén nay. Nguyén nhan chinh tir chinh sach tién té that chat [PH] - PSEi - Philippines 2,07% -3,79% -6,65%

va tam ly than trong vé trién vong kinh t& nha diéu hanh. Tuong tu thij truong Philippines

[IN] - BSE Sensex - India 2,27% -1,20% -0,30% 9,12%

va Viét Nam tam Iy thj truong con yé&u nén chi dén nhan duogc cac dot phuc hdi nhe
[VN] - VNINDEX 0,36% 1,87% -0,01% 7,.04%

Ngudn: TPS Research
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Con bao DeepSeek thay doi trien vong cua cong nghe Al ¢

TIEN PHONG SECURITIES
DeepSeek 1a mdt cdng ty khdi nghiép Al ¢é tru sé tai Trung Qudc, duoc thanh 18p vao ndm

2023 bdi Liang Wenfeng, nguoi sdng 18p quy dau co High-Flyer. Trong thoi gian ngan,
Bang danh gia hiéu suat qua cac bai kiém tra Al hang dau cho thay DeepSeek R1

DeepSeek dang dugc vi nhu cube cach mang tri tué nhan tao (Al), gdy anh hudng dang ké oS . ; It
. . €6 hiéu suat cao du canh tranh véi GPT o1
dén thi truong bai:
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= Hiéu suat mo hinh: Tir bang hidu suat ¢ thé thay DeepSeek vuot troi vé hiéu sust va
c6 thé canh tranh truc ti€p véi cdc mo hinh Al clla OpenAl (ChatGPT). DeepSeek LLM c6
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67 ty tham s6, hiéu sudt gan tuong duong GPT-4.

= Chi phi dao tao: DeepSeek chi can 5,6 triéu USD dé dao tao mé hinh, trong khi OpenAl
tiéu t6n hon 100 triéu USD cho GPT-4.
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= Chi phi st dung: DeepSeek tiéu t6n khodng 4 USD trén mdi triéu token, trong khi
OpenAl mat 26,3 USD.

Accuracy / Percentile (%)

= Yéu cau phan cimng: DeepSeek dung Nvidia H800 loai chip danh riéng cho thj truong

[~}
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Trung Qudc bj gidi han vé hiéu sudt va ré hon so vai GPU cao cap ban gdc Ia Nvidia

H100 (loai chip dang dugc dung trong cac Al clia Meta, OpenAl)
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= Su phd bién nhanh chéng: Ung dung DeepSeek Al d3 dat 10 triéu luot tai trong vong
hai tuan, tré thanh Gng dung Al duoc tai xudng nhiéu nhat trén App Store toan cau,

vugt qua ca ChatGPT trong thoi gian tuong duong.

Su xuat hién cda mdt md hinh Al dat duoc hiéu suat cao tuong duong ma véi chi phi thap
hon 90% so véi cac Al clia Big Tech, dd dat ra nghi ngai vé chién luge phét trién Al t6n kém

clia cac Big Tech s& that bai dudi ap luc canh tranh cdia cdc Al mién phi, hiéu suat cao
Ngudn: TPS Research, DeepSeek, OpenAl



? s ? ? ~ V& . \ '

Vi sao su thanh cong cua DeepSeek lai anh huong xau to1 Big Tech ? ¢ T PS
TIEN PHONG SECURITIES

Su ra mat cla DeepSeek khdng chi don thuan [a mét tién bd cdng nghé ma con tao ra mot

su dich chuyén I6n trong nganh Al va thij truong chimg khoan:

= DeepSeek cung cip m3 ngudn mé free: Didu khién DeepSeek tr thanh médi de doa Sy bung nd gia cd phi€u NVIDIA dan dat béi trién vong chip H100 cho dén khi

i e - n N B . DeepSeek R1 ra mat
|6n nhat dé la ho cung cap free cong nghé tién tién cua minh, trong khi OpenAl, Meta, P

. ) , 21000 DeepSegk 140
Google hay Microsoft dang doc quyén. Cac cdng ty nho va startup cé thé tan dung céng R1 ramdt

nghé tién ti€n ma khdng can chi phi dao tao md hinh hang triéu USD. Nhiéu doanh

18000 120
nghiép cé th& nhanh chéng tao ra md hinh Al tly chinh, s& cé xu huéng khdng con phu
thudc vao cac nén tang Al doc quyén nhu OpenAl hay Google. 15000 10
= M3t rao cdn gia nhdp nganh, canh tranh ting: Viéc xuat hién cac gidi phap gia ré va
ma ngudn mé nhu DeepSeek s& 1am ting d6i tha canh tranh, budc cac nha cung cap Al 12090 80
phai ha chi phi va ha gia thanh dé gitt thj phan, dan dén gidm bién I3i va gidm doanh thu.
9000 60
« Giam su phu thudc vao GPU cao cap: Néu DeepSeek tiép tuc thanh céng, nhu cau déi
V6i chip Al d&t dd H100 cé thé suy gidm, anh hudng tiéu cuc d&én doanh thu ctia Nvidia. €000 NVIDIA ra mét 40
chip H100
2 2 0 R S z 2 1 2 o1z & A chuyén cho Al
» (Cac cong ty da dau tr manh vao GPU c6 thé chiu ton that Ién: Nhiing doanh nghiép
d3 chi hang tram triéu USD dé xay dung ha tang Al dua trén chip Nvidia cé thé dsi mat 3900 20
véi nguy co giam hiéu sudt dau tu. FPT cda Viét Nam trong thang 12/2024 da dau
N 7 . 2 2 ~ e o n P4 s 0 0
tu manh vao GPU H100, cé thé bj 3nh huong néu cac doanh nghiép Al chuyén hudng. O D M D e e e e - - = N NNND@OM®M®MSTF F T
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Cac quy dau tu dang quan ngai su xuat hién cua DeepSeek khién chién lugc dot tién 3582352 ds2s5ds52sds2sds <25
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vao ha tang Al sé khong hiéu qua va cac quy sé chuyén huéng sang cac mo hinh Al toi o
Loi nhudn rong cta NVIDIA Gid co phiéu NVIDIA

uu chi phi thay thé
Ngudn: TPS Research, NVIDIA



Bong béng Al cé tuong dong véi “bong bong” dot-com nam 2000 khéng?

Piém tuong dong gilia 2 giai doan

Su bung nd dau tu va ky vong cao: Cac cong ty cdng nghé hién tai dang thu hat
luong von dau tu khdng 16 vao Al, tuong tu nhu cach cdc cong ty dot-com d3 1am vao
cudi nhitng ndm 1990. Microsoft va Meta da chi tdng cdng 37,4 ty USD chl yéu dé
nang cap chip va trung tdm dit liéu phuc vu Al, ky vong day sé |a cudc cach mang cdng
nghé lon.

VIPS

TIEN PHONG SECURITIES

Piém dot pha cla giai doan séng cong nghé Al hién nay

Murc do truong thanh ca cong nghé : Trédi ngugc véi bong béng dot-com 2000, khi
nhiéu cong ty khong c6 san pham thuc t&, Al dang dugc tng dung réng rai trong nhiéu
linh vuc nhu'y té, tai chinh, thiét ké va cdng nghiép, tao ra gia tri thuc su.

Su tap trung vao mot sé it cong ty 16n: Thi trudng Al hién tai dang bi chi phdi béi
mot sd tap doan céng nghé I6n, d3c biét 13 Nvidia, Microsoft, Google va OpenAl.
Piéu nay tuong tu véi giai doan dot-com, khi Cisco, AOL, Amazon la cac tap doan anh
hudng I6n nhat. Cac Bigtech hién dang cé dinh gia cao, c6 thé din dén su dinh gia
cao clia toan thj truong, tuong tu nhu cach cd phidu dot-com bj thdi phdng trudc
nam 2000.

Kha nang sinh loi nhuén: Mdt s6 cdng ty céng nghé 16n nhu Nvidia va Microsoft d3
ching minh duoc Al co thé mang lai loi nhuén thuc t&, khdng chi 13 tiém nang.

Vi du Trong quy gan nhat, Nvidia dat doanh thu 35,1 ty USD, tdng 94% so véi cung ky
nam trudc, véi loi nhudn rong dat 19,3 ty USD, tang 109%. Su tang trudng nay chd
yéu nhd vao nhu cau cao ddi véi chip Al cla hang.

Lo ngai vé dinh gia qua cao : Gid trj von hda cla cic cdng ty cdng nghé lién quan
dén Al d3 ting manh, véi nhiéu cd phiéu dat mic dinh gid cao kv luc. Nvidia d3 tang
gap 3 1an von hda trong 2024 dat trén 3.5 nghin ty USD, |a c6ng ty c6 gia tri [6n nhat
thé& gidi, du phan 16n doanh thu cda ho dén tir GPU phuc vu Al

Su phat trién cla co sé ha tang cong nghé: Co s ha tang cong nghé hién nay d3
phat trién dang ké so véi thai ky dot-com, cho phép trién khai, ing dyng va thuong
mai héa Al trén quy mo6 lon, vi du Meta Ién ké hoach xay dung mot trung tam di liéu
méi gan bang kich thudc cla Manhattan, véi tong chi tiéu 65 ty USD.

Piéu nay khac biét so vai nhiing han ché vé ha tang trong nhiing ndm 2000.

Su troi d3y cla DeepSeek danh dau su chuyén dich tat y&u cda nganh Al tir giai doan tdng trudng néng sang tdi tu chi phi va ting hiéu suat thuc t&. Trudc day, Al phu thude vao

ha tang phan cling dit dd, nhung DeepSeek ching minh Al c6 thé van hanh manh mé trén phan cimg ré hon, de doa sy thong tri clia Nvidia va budc cic Big Tech phai thay doi

chién luoc. Sy kién nay ciing diéu chinh lai ky vong dau tu Al, khi thj truong dan wu tién mé hinh kinh doanh c¢é loi nhudn thuc t&, thay vi chi dua vao tiém nang dai han diéu nay

giGip cho "bong béng” gia cd phiéu . Tuy nhién, cit gidm chi phi Al khdng lam gidm tiéu thu phan ctmg, ma nguoc lai, vé dai han thic day su phd bién rong rai cda Al, kéo theo su

gia tang nhu cau chip va dich vu trong dai han. Theo ching t6i khéng xuat hién bong béong cdng nghé vé Al trong ndm 2025.

Véi nhém nganh cong nghé & Viét Nam, tiéu biéu 13 FPT, viéc dau tu manh vao GPU cao cap cé thé gdp rli ro néu thj truong Al chuyén huéng sang t6i uu chi phi.
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Cing thang thuong mai
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Cudc chién tranh thuong mai ndm 2018 Viét Nam duoc hudng loi

Tang trudng nhap khau hang héa cta Hoa Ky tir Trung Qudc, Viét Nam va cac chau luc so véi giai
doan trudc cudc chién tranh thuong mai ndm 2018
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12/2017 12/2018 12/2019 12/2020 12/2021 12/2022 12/2023
[US] - Nhap kh&u - Thé gidi — [US] - Nhap kh&u - Viét Nam — [US] - Nhép khau - Trung Quéc
(TTM) (Triéu USD) (TTM) (Triéu USD) (TTM) (Triéu USD)
— [US] - Nhap kh&u - Chau A (TTM) [US] - Nhap kh&u - Chau Au [US] - Nhap kh&u - Trung va Nam
(Triéu USD) (TTM) (Triéu USD) My (TTM) (Triéu USD)
— [US] - Nhap kh&u - Lién minh Chau [US] - Nhap khau - Bac My — [US] - Nhap khau - Chau Phi
Au (TTM) (Triéu USD) (TTM) (Triéu USD) (TTM) (Triéu USD)

VTIPS

TIEN PHONG SECURITIES

Ngudn: TPS Research, Widata

N3m 2017, 6ng Donald Trump chinh thic nham chiic Tdng théng M cling véi chinh sach quyét liét vé bao ho kinh t& nhan manh “Nudc My trén hét” (America First). Mot trong nhiing

diém nhan quan trong trong nhiém ky cla 6ng 13 viéc khai dong va leo thang cudc chign tranh thuong mai véi Trung Quéc. Chinh quy&n Trump &p thué 1én 50 ty USD hang hda Trung

Qudc Dap lai, Trung Qudc cling dp thué tuong duong lén hang héa M. Hai bén tiép tuc leo thang, t6i ndm 2019, My d3 &p thué Ién tdng cong hon 360 ty USD hang héa Trung Qudc,

trong khi B3c Kinh cling trd dlia véi thué quan 1én hon 110 ty USD hang héa M§. Cudc ddi dau nay gay anh hudng manh mé dén ca hai nén kinh t€ va chubi cung ng toan cau. N3m

2020, My va Trung Qudc dat dugc Théa thuan thuong mai giai doan mot (Phase One Deal). Tuy nhién, dU ¢é théa thuan nay, cdng thang thuong mai van tidp tuc am i,

Hé qua I3 sau 6 ndm M van tdng lugng nhap khau tir thé gidi 1en téi 3000 ty USD mdi ndm, ting 40% so véi trudc, tuy nhién tU Trung Quac lai gidm 9% so véi trudc day dat 424 ty
USD/n3m. Cac bén gia tang gid tri xudt khau vao M§ chinh Ia Chau Au ting 48,6% dat 724,8 ty USD méi ndm, Bic My ting 55,5% dat 893,4 ty USD, Trung va Nam My ting 33,6% dat
146,4 ty USD m6i ndm, dang chd y Viét Nam 13 mot trong cic qudc gia dat tang trudng xuat khau manh nhat, dat 114,7 ty USD xuat khau vao Mj mdi ndm ting 167,5%.



Vi sao Viét Nam duoc hudng loi tir chién tranh thuong mai My - Trung?

Dich chuyén chudi cung tmg khéi Trung Qudc

Khi My 4p thué Ién hang héa Trung Quéc, nhiéu cdng ty da quéc gia va ca cac doanh
nghiép Trung Quéc tim kiém cac nuéc sdn xuat thay thé dé tranh thué quan. Viet Nam
véi vi tri dia Iy gan Trung Qudc, chi phi san xudt canh tranh, va hé thdng co sé ha tang
cong nghiép dang phat trién manh, trd thanh lya chon hang dau cho cic nha s3n xuat

mudn roi khéi Trung Quac.

Lao ddng gia ré va chi phi san xuat canh tranh

So v6i Trung Qudk, chi phi lao dong tai Viét Nam ré hon déng k&, thu hdt nhiéu doanh
nghiép san xuat chuyén nha may sang. Ngoai ra, cac chinh sach uu dai vé thué cho
doanh nghiép FDI (d4u tu tryc ti€p nudc ngoai) gilp Viét Nam tré thanh mot diém dén

hap dan cho cac cdng ty qudc té.

Su phat trién nhanh cda nganh san xuat va xuat khau

Viét Nam da tré thanh trung tdm san xut quan trong cho cic nganh nhu dién td, dét
may, da giay, ndi that va linh kién céng nghiép. Cac tap doan I6n nhu Samsung, Apple,
LG, Intel d3 chuy&n mdt phan hoat dong san xuat sang Viét Nam dé tan dung nguén lao

dong doi dao va hé thong san xuat dang phat trién.

Quan hé thuong mai tot v6i My

Viét Nam cé quan hé thuong mai tuong déi tot véi My, khdng bj xem 13 méi de doa 16n
nhu Trung Qudc. Cac cong ty My cling dau tu vao Viét Nam dé san xudt va xuat khau

nguoc trd lai My, gidp tranh cac rdi ro thué quan khi nhap khau truc tiép tU Trung Quac.

Ong Donald Trump c6é mdi quan hé t6t véi Viet Nam

VTIPS

TIEN PHONG SECURITIES




Vi sao Viét Nam khong bi My ap thué dang ké?

Viét Nam khong bi cdo budc thao tung tién té hodc thuong mai khdng cong bang

Viét Nam khdng bj M§ cdo buéc manh mé, du cé mét sd canh bdo vé ty gid héi dodi
nhung chua d&n muec bj tring phat nghiém trong. Viét Nam d& c6 nhiing budc diéu chinh

vé chinh sach tién té va ngoai hdi dé tranh bi M{ x&p vao danh sach thao tung tién té.

Viét Nam khoéng phai la ddi tha chién luoc cia My

Trung Qudc khdng chi 1a ddi tac thuong mai 16n cla My ma con 1a déi thd chién lugc
trong nhiéu finh vyc nhu cdng nghé&, quan sy, chinh tri. My mudn kiém ché sy phét trién
cGa Trung Quéc. Viét Nam dugc My xem nhu mdt ddi tac co tiém nang trong khu vuc

Pong Nam A, gidp can bang dnh hudng clia Trung Quac.

Viét Nam hop tac trong kiém soat thuong mai va xuat x& hang héa

My lo ngai viéc Trung Qudc cé thé “lach thué” bang cach xuat khau hang héa qua Viét
Nam dé né thué. Tuy nhién, Viet Nam d3 cé nhiing bién phap kiém soat chit ché hon ddi
Véi gian 13n xuat x& hang héa. Chinh pht Vit Nam tdng cudng kiém soat doanh nghiép

FDI d@& tranh viéc Trung Qudc loi dung Viét Nam Iam trung gian xuat khau.

MY c6 loi ich trong viéc gilt quan hé tot voi Viét Nam

Viét Nam [a mot d6i tac quan trong clia My tai khu vuc Dong Nam A, dic biét trong
chién lugc kiém ché dnh huéng cda Trung Quéc.

My cting cé nhu cau nhap khau nhiéu mat hang tUr Viét Nam nhu dét may, dién td, dd gb,
nong san (ca phé, ca tra..), nén khdng muén p thu& manh 1am anh hudng dén chudi

cung Ung ctia cac doanh nghiép My.

VTIPS

TIEN PHONG SECURITIES

Xuat khau cda Viét Nam sang Hoa Ky duy tri ting truéng tt qua thoi gian

asn nauL

12/2013  12/2014 12/2015 12/2016 12/2017 12/2018 12/2019 12/2020 12/2021 12/2022 12/2023 12/2024

— [VN] - XK sang Hoa Ky (Triéu USD)

Ngudn: TPS Research, WiData
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Co hoi cho Viet Nam khi dang khong nam trong doi tuong nham den ap thue " 4

TIEN PHONG SECURITIES
Sau khi 6ng Donald Trump téi ddc ¢t Téng thong M{ vao ndm 2024, mot trong nhiing chinh

sach kinh t& quan trong ma dng tai khéi dong 13 viéc &p thué dsi véi hang héa nhap khau:

Tong thong Trump ky quyét dinh nang thué ddi véi Trung Qudc

Thang 1/2025: Chinh quyén Trump cdng bd k& hoach &p thué 60% lén tat cd hang héa

nhap khau tlr Trung Qudc, bao gdm cac san pham cdng nghé, dién t&r va dét may.

Thang 2/2025, Tong thong My Donald Trump d3 ky sdc 1énh dp thué mdi 1én hang héa
nhap khau tUr Canada, Mexico va Trung Qudc. Canada va Mexico: Ap thué 25% ddi véi tat ca
hang héa nhap khau. Trung Quac: Ap thu& 10% ddi véi hang héa nhap khau. Sau dam phén,
MY tam hodn 4p thué ddi véi Mexico va Canada trong vong mdt thang, véi diéu kién hai
nudc nay ddng v ting cuong kiém sodt bién gidi dé han ché& nhap cu bat hop phap va chdng
budn 13u. Nhung van duy tri 4p thué lén Trung Quéc.

Vé6i viec My ap thué cao Ién hang Trung Quéc, nhiéu doanh nghiép s& tiép tuc tim kiém
ngudn cung thay thé dé tranh chi phi nhap khau dst dd. Viet Nam, véi cac loi thé nhu chi phi

san xuat canh tranh, quan hé thuong mai thuan loi véi My va su phat trién manh mé cla

nganh san xuat, s& tiép tuc hudng loi tU su dich chuyén chudi cung tng.

Thyc t&, Viet Nam d3 cd toc do tang trudng xuat khau sang My rat cao trong giai doan
trudc, va xu hudng nady sé tiép tuc khi nhidu cng ty lya chon Viét Nam I3 diém dén san
xudt mai. Ching tdi cho rang néu duy tri chinh sach thuong mai linh hoat, kiém soat tot
ngudn gdc xudt x& hang héa va tan dung co hoi tir sy dich chuyén chudi cung tng, Viét
Nam sé& cung cd vi thé |a trung t3m san xuat quan trong trong khu vuc, tiép tuc tang

truéng manh mé trong xuat khau sang thij truong My.



Nganh Bat ddng san Khu cong

nghiép

Cac nhom nganh duoc hudng loi

Nganh Thuy san

Nganh Logistics va Van tai

VTIPS
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Nganh Dét may

« Dich chuyén san xuat tr Trung

Qudc sang Viét Nam:

- Cing thang thuong mai khién
nhiéu doanh nghiép tim kiém dia
diém san xuat thay thé ngoai
Trung Qudc dé tranh thué quan
cao.

« Tang von dau tu truc tiép FDI

« Thang 1/2025 Viét Nam nhan
dot bién von dau tu FDI dat 4,33
ty USD tang 48,6%

« Chinh pht thic day co sé tang:

« Chinh pha Viét Nam d3 dau tu
manh mé vao co s ha tang, bao
gbm dudng cao t8¢, cang bién va
san bay, ho trg hoat déng cong
nghiép va thu hit nha dau tu

« Thay thé thi phan cta nha xuat
khau Trung Qudc bj danh thué:

« Cac doanh nghiép thiy san Viét
Nam, dac biét la ca da tron, cd
thé gia tang xuat khau sang My
khi s3n pham thiy san Trung
Quéc g3p rao can thué quan.

- Xuat khau sang My dang thuan
loi:

« Dén hét thang 11/2024, xuat
khau c4 tra gid tri gia tdng sang
My dat hon 12 triéu USD, murc
cao nhat trong 10 nam qua.

- Chuyén dich chudi cung tng;
hudng loi khi cé sur dich chuyén
thuong mai I6n tir Trung Quéc sang
Viét Nam va cédc quéc gia ASEAN
khac.

» Van tai bién, dudng b, kho bii:
hudng loi tU sy gia tdng nhu cau
van chqyé’n hang hda qua cac cang
va tuyén duong trong khu vurc. Cac
cong ty kho bai ciing sé thu hat
lugng hang héa 16n can dugc luu
trit va van chuyén.

« Vi thé& xuat khau cla Viét Nam:

« Viét Nam hién la nha cung cap
dét may I6n thir hai cho thi
truong My, chi sau Trung Quac.

« Tac ddng cda thué quan My doi
v6i Trung Qudc:

« Viéc My ap thué cao déi véi hang
dé&t may nhap khau tU Trung
Qudc d3 tao loi thé canh tranh
cho cac s3n pham tU Viét Nam.

- Tdng trudng xuat khau dét may
cla Viét Nam:

- N3m 2024, xuat khau dét may
cOa Viét Nam dat ké hoach dé ra,
vdi du bado tang trudng khoang
10% nam 2025, dua kim ngach
xuat khau udc dat 47-48 ty USD.
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Tang truong loi nhudn toan thi truong cham lai

Trong quy 4/2024, lgi nhudn sau thué (LNST) toan thj truong tang +20,9% YoY, danh
dau quy tht tu lién tiép duy tri toc do ting trudng on dinh. Tuy nhién, su phan héa gitta

cac nhém nganh ngay cang ro nét:

Phi tai chinh tiép tuc dan dit thij trudong, nhung tdng trudng cé dau hiéu chiing lai, dat
+25,7% YoY (so vai +29% YoY trong Q3).

Tai chinh |8y lai da tang, véi mic tang +16,7% YoY, cai thién so vdi +14,9% YoY trong
Q3, nho su hd trg chinh cia nhém Ngan hang, con B3o hiém khdng con chju thiét hai
ndng tu dén bu bdo nhung ciing chi cé tang trudng -1,9%, véi Nhém ching khoan quy

4 n3m nay la quy kinh doanh kém nhat véi -15,8% giam loi nhuan so v6i ndm ngodi.

Tang truéng manh: Mot s& nganh bt pha trong Q4, déng gép dang k& gom

Bat déng san (+101,3%)
Ban 1é (+445,6%)
Vién théng (+234,9%) va Cdng nghé théng tin (+27,2%)

Hang cd nhan & Gia dung (+25,8%)

Tiép tuc khé khidn: Mdt s6 nganh van chiu ap luc va ghi nhan mrc ting truéng am:

D3u khi (-48,5%)
Tién ich (+0,2%, nhung tdng trudng cham lai)

Hda chat (-10,8%)

Tang trwdng LNST Q4-2024 theo nganh

Toan thi truong
Phi tai chinh

Ngan hang

Bao hiém

Dich vu tai chinh

Bat dong san

Thuyc pham va dd udng

Hang & Dich vu cong nghiép

Tién ich

Xay dung va Vat liéu
Du lich va Gidi tri

Tai nguyén Co ban
Hda chat

Dau khi

Vién thdng

Béan &

Cong nghé Thong tin
Hang ca nhan & Gia dung
Y t€

Truyén théng

0 t6 va phuy tung

%
21,4%
20,8%

21,4%
15,0%
26,6%
-35,8%
8,9%
20,3%
-19,8%
46,3%
259,9%
378,6%
52,8%
-7.8%
444,0%
2449,0%
22,9%
39,8%
-0,3%
-22,8%
209,9%

21,0%
29,0%

16,7%
-62,5%
8.8%
8,3%
22,4%
13,6%
35.4%
35,4%
191,4%
19,6%
56,1%
-112,0%
-33,2%
262,6%
18,9%
52,2%
-2,3%
-20,4%
59,5%

VIPS
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~

Q4-24
%
20,9%
25,7%

18,5%
-1,9%
-15,8%
101,3%
21,9%
96,6%
0,2%
61,9%
171.1%
16,5%
-10,8%
-48,5%
234,9%
445,6%
27.2%
25,8%
-2,5%
132,3%
27.2%

~

2024
%
22,3%
28,7%

17.4%
-6,9%
23,4%
-5,7%
23,7%
41,6%
-12,0%
70,6%
319,6%
83,8%
15,8%
-51,1%
144,1%
479,3%
23,1%
31.1%
-3,5%
18,5%
82,9%

Nguén: FiinPro-X Platform
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I Dinh gia PE va PB cua thi trwdng trong 3 nam

BIEU DG DINH GIA BIEU D6 DINH GIA
1,970 2.7 1,970 18
1,670 2.4 1,670 16
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770 1.5 770 10
03/01/2023 02/01/2024 02/01/2025 03/01/2023 02/01/2024 02/01/2025

—— VNINDEX P/B —— VNINDEX P/E

VN-Index k&t thic ndm 2024 & muc 1.266,78 didm, ting 12,1% so véi ddu ndm, danh dau hai ndm lién tiép ting diém (ndm 2023 tdng 12,2%), tuy nhién chi sd ching khodn trong 2
n3m khong thay ddi qué nhiéu va k&t qua kinh doanh clia toan thj trudng ndm 2024 tang trudng 22,3%, ddng nghia véi viéc dinh gid thi truong lién tuc gidm. Tinh téi ngay 05/02 PE
cGa thj truong la 12,58 rat gan véi mic -1 StDv 3 nam 11,96 ; ddi vé6i PB thj truong da giam vé 1,63 sat v6i mic -1 StDv 3 ndm a 1,56. Diéu nay phan anh viéc thi truong dang tré

Ién ré hon dang k& va chi con thiéu cac nén tang vé tam Iy cla nha dau tu trong nudc va nudc ngoai dé thic day thj truong trd vé& mac trung binh.

Nguén: FiinPro-X Platform
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VN-Index duoc ho tro vé dai han du thanh khoan van con yeu " TPS

TIEN PHONG SECURITIES

Thi truong ching khoan Viét Nam théng qua chi s6 VN-index cho
Chisd VNINDEX - 1D = 01264.68 H1264.68 L1264.68 C1264.68 0.00 (0.00%)

Volume - Khéi luong 505 535M 1360.00

= thay su &n dinh trong trung va dai han du chiju cc &p luc trong

1340.00

. Ngan han nhu bién déng chinh trj thuong mai kém theo dé la xu

@ @ ME huéng ban rong cdia NDTNN vdi gid tri ban rong Ity k& cd nam

) | “wll IM* Wmm‘ b U oy B e 202413 hon 90 nghin 1§ dong. KE th 2024 gén nay chi G UN-

M’“‘ " 4' i*"”x; ' H* W' +i| !l!“ %,II lﬁ l' 0 H*’g ' | ||' —_ index giao dong trong khoang tu 1165 diém dén 1305 diém,

J M m! Ji | lﬂ*" Yl *T* Wl A LI |” l h" 'l' - trong dé cac mic ho tro dai han dugc nang cao dan qua thoi gian

‘ | | .TI || !T‘l| || i |’|s . 180 lugt & cac mic 1165.99 diém, 1184.53 diém, 1197.99 diém

*|| | H T‘f |”‘ “‘l = . 1an lugt vao cac thang 4/2024, thang 8/2024 va thang

| +| ' o 11/2024, cho thay dong tién théng minh trén thj truong van dat
ITH,-=-||+| H - niém tin vao thi truong khi xuat hién cac muc dinh gid hop Iy dé

D " giai ngan.

== Thanh khodn trén thi trudng van ti€p tuc sut gidm. Cy thé& TU

1120.00

wa - d3u ndm 2025 dén nay GTGD trung binh dat 11.730 ty dong,

D6 thj chi s6 VN-index 12 tir T02/202400
dén T02/2025. Nguén: FireAnt

i == thap hon 29.2% so véi cd nam 2024.

Thang Hai Thang 3 Théng 4 Théng Nam Théng 6 Thang 7 Thang Tém Thang 9 Thang 10 Thang 11 Thang Mudi hai 2025 Théng Hai Thir

Trong ngdn han, cac ngudng khang cu va hé tro clia VN-index cé
su thu hep dan theo mé hinh tam gidc can, ham y thj trudng co
thé sdp di dén sy thay dai tinh chat chuyén dong tur sideway

sang trang thai cd xu hudng ro rang hon trong 2025.
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m Tich cuc (xac suat 50%) Trung binh (xac suat 30%) Tiéu cuc (xac suat 20%)

Chiso VNINDEX-1D & 012

Kich ban thij truong va cdc moc quan trong trong thang 2

Chisd VNINDEX - 1D & 01268.43
jume - 51M

Du bdo

Ty trong
danh muc

1370 — 1380 diém

Néu thj trudng phé vo khang cy tai vung 1275 —
1280, NDT ¢6 the ky vong thi truong thoat khoi
vung S|deway dé hinh thanh xu hudng tang trung
han véi muc tiéu & vung 1370 — 1380 diém. Trong
qua trinh tang diém sau khi pha v@ khang cy,
NDT (Nha dau tu) cd thé tim kiém co hoi gidi ngan
trong cac nhip nhiéu chinh k§ thuat néu co.

20% tién mat.

lu-"ﬁ-l . i T'TI

o

~

Pong Iyc tir phe mua khdng dG manh dé gidp chi s6
thodt khéi vung khang cur 1275 — 1280 diém, chi s6
¢ thé tiép tuc S|deway bién dé hep trong pham Vi
1232 — 1275 diém. Qua trinh ndy ham y c3 phe
mua va phe ban déu khéng c6 du stc manh dé day
thi truong theo mot xu hudng nhat dinh nao. Nha
dau tu nén gitt ty trong danh myc & muc can bang

40% - 50% tién mat

1320,
1300.00
1275

:'
"'-

!

=

=
-
=

(3
=

E

8 8 8 8 8 8 8 8Kl 8 8 8 8 8 8

© 5

1163 — 1197 diém

NEu dén nhan tin thng bat loi kém sy hanh dong
quyet liét tu phe ban dan tdi thl truong danh mat
nguong hé tro gan la 1230 dlem thi truong cé thé
chuan bj budc vao giai doan gidm gla — sir xac nhan
cho nh|p giam ch|nh thitc khi chi s6 danh mat thém
ngudng 1220 diém. Ldc ndy thj truong phan I6n s&
danh mat ky vong vé xu hudng tang gid. NDT wu tién
quan trj rdi ro cho danh muc vai ty |é tién mat cao

50% - 70% tién mat

VNINDEX db thj ngay Nguén: FiireAnt



Cac ¢6 phiéu dang chd y trong thang
FPT

CTCPFPT-1D-HSX e

’ . 4.
---------- EEEEEE ~S-. ﬂ
i 12 2025 14 Théng Hai 13

Ngubdn: FireAnt

©]

Xu huéng ky thuat:

C6 phigu FPT xuat hién m3u hinh tam gidc mé rong géc phai, md hinh nay cé dé dai
dién cho sy dao chiéu xu hudng.

- RSI: xuat hién phan ky am, ham v su dao chiéu xu huéng
- MACD: cho tin hiéu ban khi duong MACD giao cat va nam dudi dudng tin hiéu.

- MA20: c6 phigu dang duoc giao dich véi gid ndm dudi MA20 ngay ( MA20 =
148.7) cho thay xu huéng tang dang bj suy yéu.

- T6ng hop cac yéu t6 ké trén, ching t6i du bdo ¢ phi€u FPT dang ddi dién véi
mdt s ap luc gidm trong ngan han.
Cac mtrc hod tro va khang cu
Ho tro 1
143.300

Ho tro 2
131.600

Khang cu 1
148.700

Khang cu 2
146.400

FOX

VTIPS
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CTCP Vién thong FPT - 1D - UPCOM

0100.00 H102.00 L99.50 C100.00 +0.10 (+0.10%

M%I g f:: B

Ngubdn: FireAnt
Xu huéng ky thuat:
C6 phiéu FOX gidm manh sau khi cham nguding khang cu tai muec gid 115.000.
- RSI: dat 50.9 diém cho thay trang thai trung 13p.
- MACD: cho tin hiéu ban khi duong MACD giao cat va nam dudi dudng tin hiéu.

- MA20: ¢6 phiéu dang duoc giao dich can bang sau khi cham hd trg ( MA20 =
99.57), can quan sat thém dé chd tin hiéu méi.

- T6ng hop cac yéu td k& trén, ching t6i du bao c¢d phiu FOX dang giao dich &
trang thai trung tinh, tuy nhién cd tin hiéu ban dugc cung cap bdi dudng MACD.

Cac mtrc ho tro va khang cu
Ho tro 1
99.600

Ho tro 2
93.900

Khang cu
115.000

Khang cu 2
117.900



Cac co phiéu dang chd v trong thang
VCB

VTIPS

CTG TIEN PHONG SECURITIES

Ngan hang TMCP Ngoai thirong Viét Nam - 1D - HSX
v5

0 H92.80 L92.00 C92.6 60 (+0.65%) L ll
I H")‘\ +ilnl i, it I-H‘ '”ljﬁ |iil l} i 'i"* it
Ti
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sy 1y 6p 3p 1p 50 1n 53 08:01:35 (UTC+7) % log tw dong

Xu huéng ky thuat:

C6 phiéu VCB dang van ddng tich Itly trong pham vi gid tir 91.200 dén 93.200.
- RSI: dat 53.4 diém va dang c6 chiéu hudng gia tang.

- MACD: cho tin hiéu cho tin hiéu mua khi dudng MACD cat duong tin hiéu.

- MA 20: ¢6 phiéu dang dugc giao dich véi gid ndm trén MA 20 ngay ( MA20 =
92.03), dong thoi gia cling vuot cac duong MA 10, MA 50, MA 100, MA 200

- T6ng hop cac yéu to ké trén, ching tdi du bao c6 phiéu VCB dang gilt duoc xu
hudng tang trong trung — dai han.

Cac murc hd tro va khang cu
Ho tro 2
88.000

Ho tro 1
90.000

Khang cu 1
93.200

Khang cu 2
95.300

Sy 1y 6p 3p 1p 5n 1n 53

TR |
S

08:15:50 (UTC+7) % log tur dong

Xu hudng ky thuat:

C6 phiéu CTG d3 hinh thanh dugc mau hinh Cup & Handle thanh cong sau khi gid vuot
duong xac nhan tai muc gia khang cu 37.200.

- RSI: dat 70.82 diém, day Ia dau hidu cho thay stc manh ap cla bén mua dang
dan trudc.

- MACD: cho tin hiéu cho tin hiéu mua ngan khi dudong MACD cat duong tin hiéu.

- MA 20: ¢6 phiu dang dugc giao dich véi gid ndm trén MA 20 ngay ( MA20 =
37.64), dong thoi gia cling vuot xa cac duong MA 10, MA 50, MA 100, MA 200.

- T6ng hop cac yéu t6 k& trén, chiing t6i du bdo cd phidu CTG dang ndm trong xu
hudng tang trong trung — dai han.

Cac murc hd tro va khang cu

Ho tro 1
37.600

Ho tro 2
37.200

Khang cu 1
40.500

Khang cu 2
42.200



Co phiéu c6 co hdi dau tu theo tin hiéu PTKT — KBC (HSX) VT PS

TIEN PHONG SECURITIES
Can ct trén do thj k§ thudt cda ma ching khodn KBC cho thay hién tai
gid clia co phiu nay dang van dong trong k&nh xu huéng ting véi cac
phan Ung k{ thuat t6t moi 1an cham hd tro cla nén gia déc [én.

Tong Cong ty Phat trién D6 Thi Kinh Bac - CTCP - 1D - HSX = (0.00% N ~oOLY N ~ . n N
B TR RS SRR eeermucrio ™ Ngoadi ra 6 phi€u da hinh thanh dugc mau hinh Triangle (m6 hinh tam
“* gidc) véi pha pullback ngan thanh céng sau khi cham dudng ho tro Kijun-
31.00 . . . e N b ~ ? n N
22 (1359 362 - Sen (theo ichimoku) tai 28.650, gia myc tiéu thuong thay cua md hinh
/RN A 29.40

21 tam giac sau khi pha v& khang cu = diém phd v + chiéu cao mau hinh,
=5 trong truong hop cla cd phigu KBC cé thé xac dinh dugc muc gid muc
7% tjdu trudc mat 1a 32.000.

Vung
mua Hotro Hotro Khang Khang C5tLE Chét
: tham 1 2 cul cu2 16i
khao
SRS— | S| S R I e —
bV A \——F -1.00 32.000
Thang Tam 14 Thang 9 17 Thang 10 14 Thang 11 14 Thang MUGi hai 13 2025 Thang Hai 14 @ 2%2’20 28.300 27.900 3061 0 31 .200 27.500 p—
34.000
28.600

Ngudn: FireAnt



C6 phiéu c6 co hdi dau tu theo tin hiéu PTKT — PVS (HSX)

40.00

20.00
Tong CTCP Dich vu Ky thuat Dau khi Viét Nam - 1D - HNX = 03350 H33.50 L3350 C33.50 0.00 (0.00%)
42.00
40.00
38.00

36.00

33.50
33.50

32.95

31.68

T | 1 [T S | . L. T 9 vong mua

TIEN PHONG SECURITIES
C6 phiéu PVS c¢6 thé d3 tim dugc ving gid can bang sau mdt khodng
thoi gian kha dai gidm gid tir thang 10/2024 dén thang 01/2025, gia c6
phiéu vuot thoat khéi trendline gidm gia dong thdi nhan duoc su ho trg

ky thudt tu tin hiéu phan ky duong ro nét 6 2 chi bdo RSI va MACD.

Nha dau tu cd thé quan sat co hdi dau tu ddi véi cd phiéu PVS khi diéu
kién can (gia vuot trendline + phan ky duong) d3 cé. Tuy nhién NDT van
can quan sat cho doi diéu kién di dé xac dinh xu huéng ting méi khi gia

c6 phiéu PVS c6 thé phé v khang cy tai 34.700 (su thay ddi trong tinh
chat xu huéng)

© ninie G0) - X Ho tro Khang cu Cat Lo Chét loi
1 | R ™= =i SRR | R | R R | . tham khao
B S | - " | N P
RN S\ 7 ~ Twu32.800
o = N " d&n 33300 31.900 34.700 31.500 36.800
Thang Tam 14 Thang 9 17 Théng 10 14 Thang 11 14 Thang MuGi hai 13 2025 Théng Hai 14 ©

Ngudn: FireAnt



C6 phiéu c6 co hdi dau tu theo tin hiéu PTKT — VPB (HSX)

Ngan hang TMCP Viét Nam Thinh Vuong - 1D - HSX e

019.10 H19.15 L19.05 C19.15 +0.10 (+0.52%)
v
5
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80.00

1.1 (5.69%) 111

20.50

20.00

19.50

19.00

18.50

f
J ] I+ ++“
mi f iy
T ] -

#Jl “.* IF!T rlhif’nl hTh*n Jr*ﬁTTTI " Iw-

r "y i |

i I e

himbdeRinil ikl bttt ot

_..-iilil T T — e

Thang 11 13 Théng Muoi hai 12 2025 14

13

18.00

Thang 3 ®

Ngubdn: FireAnt
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C6 phi€u VPB dang dugc giao dich 6n dinh trong kénh gid tir 18.400 dén
19.550, dong thoi chi bdo MACD cho tin hiéu mua sém khi dudng MACD
cat duong tin hiéu va dang gan tién dén gid tri duong, c6 phiéu VPB
cling dang trong giai doan hinh thanh mé hinh 2 day.

Theo mdt s& théng ké vé phan tich k{ thuat, mé hinh 2 ddy thuéng cé
x4c suat chinh xac khoan 60%, c6 phiéu c6 thai gian hinh thanh md hinh
trong pham vi 1 — 3 thdng d6i v6i m3u hinh ndy dugc cho 13 dang tin
cay, dic biét 13 khi 6 phi€u dé dang dugc giao dich & muc dinh gid thap
so v6i tiém nang trong tuong lai.

N&u c6 phi€u VPB cé thé pha v& khang cu tai 19.550 thi ¢ thé mé ra
nhip tdng gid véi muc tiéu thuong thay theo mau hinh 13 20.600. (tinh
tUr diém phd v& + chiéu cao m3u hinh)

Vung mua R i . x L
tham khao e Khang cy Catlo Chot 1o
T4 18.750 18.400 19.500 17.200 20.500

dén 19.000



YTPS

TIEN PHONG SECURITIES

Cac théng tin, tuyén bé, dy dodn trong ban bdo cdo nay, bao gdm ca cac nhan dinh ca nhan, |1a dua trén cac ngudn théng tin tin cdy, tuy nhién TPS khéng dam bao sur chinh xac va day da cla cac
ngudn thdng tin ndy. Cac nhan dinh trong ban bao cdo nay dugc dua ra dua trén co s& phan tich chi tiét va can than, theo danh gid chl quan clia ching t6i, 1a hop Iy trong thoi diém dua ra bdo cdo.

Céc nhan dinh trong bdo cdo nay cé thé thay ddi bat ki ltic nao ma khdng béo trudc. Bao cdo nay khdng nén duoc dién gidi nhu mot dé nghi mua hay ban bat c mdt ¢d phidu nao. Bdo cdo nay khong
phai 13 bdo cdo phuc vu cho nghiép vu tu van dau tu ching khoan theo quy dinh phap luat. TPS va cac cdng ty con; cling nhu gidm ddc, nhan vién cta TPS va cc cong ty con ¢ thé cé Igi ich trong
cac cong ty dugc dé cap téi trong bdo cdo nay.

TPS c6 thé d3, dang va sé tidp tuc cung cap dich vu cho cac cong ty duoc dé cdp tdi trong bdo cdo nay. TPS sé khdng chju trach nhiém dsi voi tat ca hay bat ky thiét hai ndo hay sy kién b coi I3
thiét hai ddi véi viéc s dung toan bd hay bat ky théng tin hodc v kién nao clia bdo cdo nay. TPS nghiém cdm viéc st dung, va moi sy in an, sao chép hay xuat ban toan bd hay timg phan ban Bao
cdo nay vi bat ky myc dich gi ma khéng c6 sur chap thudn cta TPS

Trudng bd phan Phan tich chién luogc thi truong Chuyén gia phan tich ki thuat Gidm ddc Trung tam phan tich
Truong Dac Nguyén Lé Nhat Quang Ngo Thi Lé Thanh

028 7301 3839 (Ext 899) 028 7301 3839 (Ext 900) 028 7301 3839 (Ext 121)
nguyetd@tpbs.com.vn quangin@tpbs.com.vn thanhnt@tpbs.com.vn

@ 028 7301 3839 tt.pt@tpbs.com.vn https://www.tpbs.com.vn/



