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Ban tin tuan BSC

Kinh té vi mé

e Cac ké hoach hau kich ciu va sw ting lén cua lam phat

e Cac goéi kich thich tiép c6 thé chwa s&m két thac dé ho tro
phuc héi kinh té

e Swnoéng lén tiép tuc cua lai suat thi trwong tién té va ap lwc
v&i co’ ché diéu hanh lai suat

Thi trwong Chirng khoan

e Tich lily manh & ving 550 diém véi tam Iy lac quan vé két
qua kinh doanh Quy Il

e Nhoém nganh bat dong san van dang tiép tuc gay sitrc hat
song sw dich chuyén gira cac nhém nganh ciing 1a diém
nhén cua tuan qua

e Sy tré lai 4n twong cla nganh tai chinh ngan hang dw kién
sé |a tam diém cua thj trwong trong tuan téi

Méc du trdi qua 2 phién gidm diém giita tudn song khéi luong giao djch
thi treong van duy tri & mirc cao. Méc du hoat déng chét I6i dién ra kha
manh ching t6i nhan thdy lwc cdu khéng ngimng tang 1én khi thi truong
dat gia tri giao dich ky luc trén 6,700 ty VND ngay 23/09. Déac biét la phién
tdng diém én tuong cudi tuén véi sw tré lai &n tuong ctia nhém nganh tai
chinh ngén hang. Chung téi cho rdng nhém nganh nay cé khé néng tré
thanh tam diém dan dat thj truong trong tuén téi.

Céc ké hoach “hau” kich céu co6 thé sé chwa sém cham dit song sw
nhich Ién ctia CPI ¢ nuéc & mirc 0.62% trong thang 9 cé thé gay nhiing
tac déng tam ly trai chiéu trén thj trvong. Thi trvdng co thé tiép tuc tang
diém vé&i bién d6 hep khi cho doi két qua kinh doanh Quy IlI. Tiép tuc ndm
6 phiéu déng thoi co cdu danh muc theo huéng wu tién nhém nganh cé
két qué kinh doanh va trién vong kha quan. Nhém cé phiéu xay dung bét
dong san, thép, thiy san, du khi dwoc khuyén nghi mua vao trong tuén
méi.

Nhém Phan tich BSC
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KINH TE VI MO

Cong ty

Clhiing khoan
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e Cac ké hoach “hau” kich cau va sy tang 1&n dot ngdt ctia CPI thang 9

e Laisuattiép tuc néng va ap luc véi co ché diéu hanh 1ai suat

e FED gilr nguyén lai suat, thj trwong thé gi¢i dwong nhw bwdc vao giai
doan diéu chinh ngan han khi DJ khéng vwot qua nguéng 9900 diém.

Ké hoach “hau” kich ciu va sw than
trong chinh sach trwéc sy tang Ién
cua lam phat

Céu chuyén vé cac goi kich thich kinh té 1a
mdi quan tdm ciia hau hét cac Chinh phu,
trong d6 c6 Viét Nam trong tudn qua. Vé
mit didu hanh chinh sach, su than trong
dang dwoc chu trong dé vira ngin chin cac
mbi lo ngai vé lam phat vua tranh viéc
cham dat qua sém cac kich thich véi su
phuc hdi kinh té. Mic du khéng pht nhan
hiéu qua cia goi hd tro 13i suit trong 9
thang dau nam, chinh sach bu 1ai suat van
tiém 4n nguy co that thoat, ling phi. Bén
canh d6, néu van manh tay kich cau lai
sudt 4% nhu nam 2009 thi d6 s& 1a mot
thach thirc 16n dbi voi NSNN trong diéu
kién ngudén thu NSNN ngay cang kho
khan.

Chung t6i cho rang, trong thoi gian téi, véi
trién vong duy tri 14i suit co ban cho thay
Viét Nam van chua sin sang cho viéc
cham dut cac hd trg kinh té. Tuy nhién,
quyét dinh chinh sach than trong va linh
hoat dang duogc cho doi trong tuan toi dé
dam bao sw vdn dong khdach quan cia cdc
yéu té tién té, lai sudt, tin dung trong nén
kinh té. Bén canh d6, mic du khéng qud
dang lo ngai song sw nhich lén cua lam
phat trong thang 9 (tang 0.62% so voi
thang trudc tang 4,11% so voi thang
12/2008; tdng 2,42% so v&i cung ky ndm

trudc) ciing cé thé dwgc tinh dén trong sw
thin trong ciia cdc ké hoach diéu hanh
kinh té.

Lai suat tiép tuc néng tao ap lwc
linh hoat héa co ché diéu hanh lai
suat

Trai nguoc hédn voi hién tugng xay ra cach
day 3 thang, 13i suét tiét kiém ngay cang
tang manh hon, dac biét “néng” & cac ky
han ngén, phé) bién & muc 8-9.5%/nam.
Trong khi @6, 1ai suat cho vay dbi véi hoat
dong san xuét kinh doanh thong thuong
van giit & mirc 9.5-10.5%/mam. Ap luc
tang 14i sudt co ban hién dang rat 16n do
cic NHTM dang rit kho khan trong huy
dong von.

Thyc trang trén di anh huong dén kha
nang bu dap chi phi va dam bao muc tiéu
lgi nhuén cua NHTM (muc chénh 1énh 13i
suat huy dong va cho vay tbi thiéu phai dat
muc 2.5-3.5%). Xét & goc d6 vi mo, dién
bién 13i suit 1a mot trong nhimg chi bao
quan trong cho sy van dong ciia dong tién
trong nén kinh té. Lii sudt thi truong tién
t¢ dang c6 xu hudng ting do nhu cau thuc
cua hé théng NHTM va su thu hit so voi
céc kénh dau tu khac di va dang tao strc ép
d6i v6i LSCB va cd co ché diéu hanh 1ai
sudt hién tai. Vi vdy, co' ché diéu hanh
LSCB cin dwgc phdat huy mét cach linh
hoat trong thoi gian tdi, nhat la trong
diéu kign lam phdat dang cé diu higu
nhich lén. Ap luc ting LSCB la hién
hitu, va khd ning NHNN sé diéu chinh
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tang co lé chi con la vin dé thoi gian, néu
cdng thang vé nguén vén huy dpng VND
con kéo dai. Tuy nhién, trong ngd'n han,
truwée xu thé thé gidi chwa diéu chinh
ting 1di sudt, Vigt Nam cé Ié sé tiép tuc
duy tri xu thé giiw nguyén LSCB thém
m@t thoi gian ngin niva.

FED giir nguyén lai suit co ban &
mirc thap ki luc va nhan dinh nén
kinh té dang di Ién tir suy thoai

DP6i v6i tinh hinh thé gidi, héom thi tu
23/9/2009, Cuc dy trit Lién bang My Fed
sau hai ngay hop lién tiép vé chinh sach
tién t¢ da dua ra thong co voi nhitng noi
dung quan trong sau:

(1) Nang mirc danh gia vé kinh té¢ My
khi cho ring nén kinh té hang dau thé
gidi nay da thuc sy tang truong trd lai
sau cudc suy thoai sdu: cac diéu kién
cua thi truong tai chinh da dugc cai
thién hon, hoat dong cia thi trudng bat
dong san da tang lén, va chi tiéu cua
céc ho gia dinh nhin chung 13 6n dinh.

(2) Lii suét co ban qua dém sé tiép tuc
dwoc giit nguyén & mirc 0,25%, van
dugc duy tri tir thang 12/2008 dén nay.
FED cho rang lam phat s& van dé& chiu
trong mot thoi gian nita, sé liéu méi
nhit duoc cong bd cho thiy lam phat
co ban (khong bao gdm gia ning luong
va thyc phdm) & My chi ting 0,1%
trong thang 8/2009 va tang 1,4% so voi
cung ky nim ngoai - murc thip nhét ké
tur thang 2/2004.

(3) FED quyét dinh giam din mua vao
cac tai san thé chiap cho dén hét
thang 3/2010. Day duoc xem la dong
thai dan duong cho viéc thu hi lai cac
bién phap hd tro ctia FED.

Cong ty

Clhiing khoan

BIDV

Pang cha y, FED d sira d6i cau chit trong
doan cudi théng cdo trong cudc hop lan
nay. Néu nhu trong thong céo lan trudc
FED néu rang: “s& ding cac cong cu hién
¢6 dé hd tro nén kinh té", thi thong céo lan
nay lai viét: “Fed s& dung mét loat cac
cong cu dé hd tro nén kinh t&". So sdnh
hai ciu trén, gidi chuyén gia lo ngai rang
sau mot loat ké hoach manh bao dé ciru
nén kinh té thi dwong nhw FED di tung
ra hét chiéu bai ciia minh.

Chirng khoan My va Chau Au cé
murc sut giam trong tudn manh nhét
ké tir thang 7/2009

Sau mdt tuan tdng diém manh mé trude
d6, céc chi sb ching khoan budc sang tudn
moi di co nhiing phién giao dich giang co
hon do nha du tu to ra than trong trudc
mot mit bang gid moi da duge thiét lap.
Sau khi FED cong bd quyét dinh giir
nguyén ldi suit co ban nhu mong doi thi
thi truong My da c6 mirc tding manh mé,
¢ luc chi s Dow Jones di vot 1én trén
ngudng 9.900 diém va huéng téi mbc
10.000 diém. Tuy nhién thi truong chimg
khodn My da dao chiéu nhanh chéng sau
khi giéi dau tu lo ngai ring FED dang
vach ra ké hoach dé rit lui khoi cac goi
kich thich kinh té. Cac sb liéu bao cdo méi
nhat nhu don dit hang tiéu dung bén tai
My dot ngot gidm trong thang 8 va céc
khoan ng cip cho cic ho gia dinh va doanh
nghiép tai Chau Au ting & mirc thip ki luc
da gay that vong 16n va lam cho thi truong
My va Chau Au mét diém phién cudi tuan.

ADB nang dw bao tang trwéng kinh
té chau A nam 2009

Ngan hang Phat trién chdu A (ADB) du
bao kinh té& khu vuc chau A (khong tinh
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Nhat) c6 thé tang truong 3,9% trong nim
2009, thay cho murc 3,4% dua ra vao thang
3/2009. Nguyén nhan chinh khién ADB
dua ra du bdo trén la do su phat trién
nhanh cua cac qubc gia Trung Qudc, An
Do va Indonesia. Vé6i chinh sach tién té
nGi long va cac goi kich thich kinh té véi
téng chi phi 1én téi hon 950 ty USD, ADB
cho rang chinh phu cic nuéc Chau A da
ngan chan dugc khung hoang va vi¢c rut di
céc ké hoach kich thich kinh té qua som s&
¢6 thé 1am chimg lai da phuc hdi von chua
chic chin, bén ving cua kinh té chau A.
ADB du doan kinh té Trung Qudc co thé
tang truong 8,2% trong nam nay, An Do 1a
6% va Indonexia 12 4,3%. Kinh t& Han
Quéc duoc dy bao ting truong am 2%
trong nam 2009, du bao trudc d6 la am
3%. Ty 1& lam phét tai khu vuc chau A ¢
thé ding ¢ muc trung binh 1,5% trong
nam 2009.

Nhan dinh thi trwedng thé qici

Phién hop cua Fed va cude hop cua G20 la
hai su kién quan trong anh huong dén dién
bién cua thi truong chimg khoan thé giGi
trong tudn vira qua. Sy sut giam cua thi
truong ching khoan trén toan thé gidi cho
thy rang cho thiy nén kinh té thé gidi con
rat nhiéu vudng mic. Qué trinh phuc hoi
va ting truong chung s& cin rat nhidu thoi
gian va mot sy d@)ng thudn hon nita cta
chinh phui cac qudc gia trén thé gioi.

Trong bdi canh gia vang va gia dau thé
giéi bién dong khong ngimg, cong thém
hang loat nhimg thong tin kinh té quan
trong s& duoc cong bd trong tudn toi, thi
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truong ching khoan thé gii duoc dy bao
s& tiép tuc don nhan nhitng phién diéu
chinh hodc di ngang trudc khi budc vao
mot sy ting truong bén ving. Chiing tdi
cho rang day dang la giai dogn diéu
chinh ngdin han déi véi thi truong My khi
chi sé DJ khéong vwot qua dwoc mirc
9900 nhw dw kién, va xu thé nay cé thé
tiép tuc dién ra trong tuan méi nay.

Lich sw kién twr 29/9 — 02/10:
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Nguén: Bloomberg
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THI TRWONG CHUNG KHOAN

e Tich Ity manh & vung 550 diém khi ché doi két qué kinh doanh kha quan
Quy Il cha cac doanh nghiép niém yét

e Tiép tuc duy tri xu hwéng tdng diém trong ngan han va sw dich chuyén
gitba cac nhém nganh, nganh ngan hang cé kha nang tré thanh tam diém

cla tuan toi.
Sw chuyén dich gitra cac nhém
nganh trong tuan

Xu huéng chét 13i didn ra manh mé trong
tuan giao dich tir 21 — 25.9. Tuy nhién véi
vu thé lugng cau ap dao lugng cung, nhom
cd phiéu bat dong san van 13 nhém cb
phiéu dan dit thi truong trong hai phién
dau tudn.

Hinh 1: Dién bién cung cau ciia nhém co
phi€u bat djong san.
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Mic di mot sé c6 phiéu thudc nhom bat
dong san bi chdt 1di manh, nhung quy mo
trung binh 1énh mua van 16n vuot troi so
v6i quy md trung binh 1énh ban. Dicu nay
cho thiy céc c6 phiéu nhom nay van duoc
tich lily cho mét xu hudng ting gia moi.

Hinh 2: Dién bién quy mé trung binh
1énh mua va I¢nh ban cia co phiéu SJS
trong tuin.
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Va thyc té dién bién thi truong cho thay
sau hai phién diéu chinh gitra tuan, nhom
¢ phiéu bit dong san va nhom cd phiéu
ngan hang lai tiép tuc trd lai 1a nhém dan
dit thi trudng trong phién cudi tudn.

Di cing xu thé v6i cic cd phiéu thudc
nhom bat dong san trén san HOSE, cac )
phiéu thudc dong Séng Pa va Vinaconex
trén HNX di c6 mét tudn ting diém tron
ven.

Bén canh d6 doanh nghi¢p thudc nhom
nganh thiy san va dau khi 1a hai nhém
nganh c6 trién vong kinh doanh kha quan
tir nay dén cudi nam lai vin chua thu hat
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duoc sy quan tdm cua céc nha dau tu khi
dong tién van chua c6 dau hiéu d6 vao co
phiéu thugc hai nhom nganh nay.

Hinh 3: Dién bién giao dich ciia ¢6 phiéu
thudc nhém nganh thiy san
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Nguon: BSC tong hop

Dién bién giao dich cua cd phiéu thudc
nhém nganh thiy san twong ddi 6n dinh
trong tudn. Tuy nhién, ching t6i nhin thay
dau hiéu tich lily ctia cac ¢ phiéu thudc
nhém nganh nay khi tong lugng dit mua
c6 xu hudng 16n hon vugt trdi so voi bén
ban

Bén canh d6 du kién cac doanh nghiép
thugc hai nhoém nganh dugc va nganh dién
cling s& c6 két qua kinh doanh 6n dinh,

Cong ty
Chuing khoin:
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nhung trong giai doan di lén cuda thi truong
céc nha dau tu duong nhu van dang quan
tam dén cd phiéu thudc cac nhém nganh
ting truong hon 1a cac c¢b phiéu thudc
nhom nganh phong thu trong giai doan
nay.

Giao dich cua nha dau tw nudc ngodai.

Khbi ngoai da thé hién 1 quan diém béan
rong khi khéi nay tiép tuc ddy manh ban
rong trong tuan giao dich tir 21 — 25.9.
Tinh dén hét ngay 25.9, khdi nay da co
tron ven mot tudn ban rong voi gia tri
959,7 ty dong sau khi khdi nay di ban
rong 654,2 ty dong trong tudn trudc.

Hinh 6: Dién bién giao dich ciia khi
nha PTNN
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Dién bién ctia VN Index theo quan diém phan

tich ky thuat
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Phan tich ky thuat

- DAu hiéu dao chiéu xuit hién vao 2
phién ngay 23/9 khi budc song 5 cham
ngudng 1,618 budc soéng 1 cung vdi no 1a
khéi lugng ting manh 21% so voi phién
trude.

- Céc tin hiéu ky thuat chwa khang dinh xu
huéng giam diém trong ngin han trir chi
bao Stochastic Osilator.

- Khdi lugng giao dich lién tuc duy tri 16n
hon khdi lugng binh quan 30 ngay 13 62,5
triéu ¢ phiéu trén Hose va 32,8 triéu cb
phiéu trén HNX va tiép tuc hd tro xu
huéng ngan han.

- DAu hiéu phan ky am: Tin hiéu phan ky
4m van duy tri giita duong gia va voi hau
hét cac chi bao k¥ thuat nhu RSI, MACD,
Momentum canh bao suy yéu vé cudng luc
cua thi truong.

- Két Iugn: Nhu nhan dinh cua ban tin
tudn trudc cac chi bao ky thudt nhu
Stochastic Osilator, Bollinger, RSI canh

Cong ty
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Dién bién ctia HNX Index theo quan diém
phan tich ky thuat
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bdo sy mua qué cua thi truong va phién
diéu chinh da dién ra trong tudn nay. Hién
tai van chua rd thi truong diéu chinh ky
thuat do hoat dong chét 13i sau chudi 9
phién ting diém lién tiép hay 1a diéu chinh
vé xu hudng trong ngan han. Nhimng dong
thai thi truong gan day cho thay thi truong
thuong giam khong qua 3 phién lién tiép.
Xu huéng don day duoc didy manh vio
phién 3 hodc 4. Do vay hoat dong don day
s& duoc ddy manh vao phién ngay mai va
dién bién 2 phién giao dich tdi s& c6 vai tro
quan trong dén xu hudng thi truong. Trong
truong hop diéu chinh thi mirc diéu chinh
cling s& khong sau do ving hd trg gid kha
t6t va khéi lugng giao dich van ¢ muc cao.
Murc hd tro ngin han cia VN Index va
HNX Index lan luot 1a 562 diém va 175
diém.

Khuyén nghi

Xu hudng ban rong 18 phién lién tuc cua
khéi nha dau tu nude ngoai va dac biét 1a
phién ban rong 382,4 ty ngay 24/9 1a su
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kién ndi bt nhit trong tudn qua. Tinh tir
dau thang 9 dén nay ho ban rong 1.834,8
ty vuot so voi khbi lwong mua rong ky luc
voi 1.796,9 ty trong thang 7. Mac du ty
trong giao dich cua khéi ngoai chi chiém
15% giao dich cta toan thi truong, dong
thai ban rong lién tuc va c6 chu dich cua
khdi ngoai s& anh huong manh dén tam ly
nha dau tu khi thi truong dang ¢ ving dinh
nim 2009. Thi truong c6 2 phién diéu
chinh lién tiép vao giira tuan tuy nhién
khdi lugng giao dich luén duy tri ¢ mic
cao va khdi lwong 16n cb phiéu 16n duoc
tich luy ¢ ving 550 diém khién mirc nay
thanh ving hd trg kha vimg khi thi truong
diéu chinh giam. Ngoai ra, lan séng phat
hanh c¢6 phiéu thuong va két qua kinh
doanh dy kién kha quan ciia cac doanh
nghiép niém yét quy III tiép tuc tao dong
lyc mua vao khi thi truong giam diém s&
tiép tuc nang d& thi truong trong tudn giao
dich toi.

Trudce ap luc chdt 131 manh va khdi ngoai
ban rong, ching t6i cho rang cac cd phiéu
thudc nhom nganh Dugc va nganh Dién la
céc cb phiéu ma cac nha dau tu nén quan
tam trong giai doan nay. Gia cac cd phiéu
nay da tuong ddi on dinh trong thoi gian

Cong ty
Clhiing khoan
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qua, ddng thoi ching t6i du bao rang két
qua kinh doanh cua cac doanh nghiép
thuoc hai nhom nganh nay tiép tuc n dinh
tir nay dén cudi nam. Tuy nhién d6i véi
cac nha dau co, va mao hiém ching toi
khuyén nghi thyc hién Iudt song ngén han
dbi v6i co phiéu thudc nganh thép va cao
su 1a hai nhém nganh ma ching t6i du bao
két qua kinh doanh s& dot bién trong quy
111/20009.

Thi truong van tiép tuc duy tri xu hudéng
tang diém trong ngan han va dugc hd tro
tich cuc boi dong tién chuyén dich giira
cac nhom nganh. Tuy nhién, v6i nhiing
din bién diéu chinh giam cua thi truong
chung khoan My va nha dau tu ban manh
2 tudn qua, xu hudéng trong ngin han la
khé doan dinh. Do véy, tiép theo nhan
dinh tuan trudc, chung t6i cho ring viéc
nang cao ty trong cb phiéu trong danh muc
1a chua thyc sy hop 1y. Tiép tuc nim cd
phiéu va chi can nhic ban c6 phiéu khi VN
Index va HNX Index roi xudng dudi 562
diém va 175 diém. Nhom c6 phiéu nganh
thép, xdy dung bat dong san, thuy san va
dau khi dugc khuyén nghi mua vao trong

tuan toi.
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Khuyén cdo sir dung: Bdn bdo cdo nay ciia Cong ty Chimg khodn Ngan hang Pau tw va phdt trién Viét Nam (BSC), chi
cung cdp nhitng théng tin chung va phén tich vé tinh hinh kinh té vi mé ciing nhw dién bién thi truong chirng khodn trong
thang. Bdo cdo nay khéng dwoc xdy ding dé cung cap theo yéu cau cia bt ky 16 chire hay cd nhan riéng 1é ndo hodc
cde quyét dinh mua ban, ndm gitt chimg khodn. Nha dau tw chi nén sir dung cdc théng tin, phan tich, binh ludn ciia Béan
béo cdo nhir la nguon tham khao truede khi dwa ra nhitng quyét dinh dau tw cho riéng minh. Moi théng tin, nhdn dinh va
dir bdo va quan diém trong bdo cdo nay dwgc dwa trén nhitng nguon dir liéu dang tin cdy. Tuy nhién Céng ty Chimg
khodn Ngan hang dau tw va phdt trién Viét Nam (BSC) khéng dam bdo rdang cdc nguén thong tin nay la hoan toan chinh
xdc va khéng chiu bat ky mét trach nhiém ndo déi véi tinh chinh xdc ciia nhitng théng tin dwge dé cdp dén trong bdo cdo
nay, cting nhw khong chiu trach nhiém vé nhitng thiét hai déi véi viée sir dung toan bé hay mot phdn noi dung cia ban
bdo cdo nay. Moi quan diém ciing nhir nhdn dinh dwoc d@é cdp trong bao cdo ndy dwa trén si can nhdc can trong, cong
minh va hop Iy nhdt trong hién tai. Tuy nhién nhiing quan diém, nhdn dinh ndy c6 thé thay déi ma khéng can bao trude.
Bdn bdo cdo nay cé ban quyén va la tdi san ciia Céng ty Chitng khodn Ngdn hang Pau tw va Phat trién Viét Nam (BSC).
Moi hanh vi sao chép, sia doi, in dn ma khéng cé si dong y ciia BSC déu trdi ludt.

Bdn quyén ciia Cong ty chirng khodn Ngdn hang Pau tw va phat trién Viét Nam (BSC), 2009.

) Cong ty Chirng khoan BIDV (BSC) )
Bat ky noi dung nao cua tai liéu nay ciing khong dworc (i) sao chup hay nhdn ban ¢ bat ky hinh thirc hay phwong thirc
nao hodc dwoe cung cdp néu khéng dwoc sie chép thudn ciia Cong ty Chitng khodn BIDV



