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Sự trở lại của người khổng lồ  
 

➢ Chúng tôi duy trì khuyến nghị khả quan với mức tiềm năng tăng giá 
khoảng 18%. 

➢ Chúng tôi duy trì khuyến nghị mức gia mục tiêu quanh vùng 67.100 VND, 
nhờ kỳ vọng về tăng trưởng tín dụng và thu nhập ngoài lãi năm 2026 

➢ Tỷ lệ P/B hiện tại chỉ ở mức 2.2x thấp hơn rất nhiêu so với trung bình 5 
năm trước đây (3x) 

Tiêu điểm tài chính 

➢ Lợi nhuận của Vietcombank năm 2025 dự kiến tăng khoảng 6% svck do áp 
lực về NIM căng thẳng, tuy nhiên dự kiến sẽ phục hồi mạnh mẽ quanh mức 
15% trong năm 2026. 

➢ Việc kiểm soát chi phí vốn sẽ là lợi thế của Vietcombank khi lượng CASA 
ở ngân hàng luôn ở mức cao (quanh mức 33%), giúp NIM bớt gặp áp lực.  

➢ Việc kiểm soát nợ xấu và xử lý nợ xấu luôn là mục tiêu ưu tiên của 
Vietcombank thời gian qua. Chúng tôi cho rằng tỷ lệ nợ xấu sẽ giảm bớt và 
ngân hàng sẽ tiếp tục duy trì tỷ lệ bao phủ nợ xấu quanh mức 200% như 
hiện nay. 
 

Luận điểm đầu tư 

NIM cải thiện nhờ tăng trưởng tín dụng và kiểm soát nguồn chi phí đầu vào 

Chúng tôi cho rằng Vietcombank có thể tăng trưởng tín dụng trên 18% trong năm 

2026 nhờ tham gia giải ngân cho các đại dự án quốc gia như dự án đường cao tốc 

Bắc - Nam giai đoạn 2, Sân bay Quốc tế Long Thành, và các dự án đường sắt đô 

thị tại Hà Nội và TP.HCM... Tăng trưởng tín dụng mạnh mẽ sẽ giúp NII tăng trưởng 

trở lại trong năm 2026. Bên cạnh đó, việc duy trì lượng CASA lớn ổn định cũng giúp 

VCB điều tiết được NIM tốt hơn các ngân hàng khác. 

Doanh thu ngoài lãi sẽ là động lực cho tăng trưởng lợi nhuận năm 2026 

Sau một thời gian chững lại của doanh thu ngoài lãi, chúng tôi dự báo năm 2026, 

Vietcombank sẽ ghi nhận sự tăng trưởng trở lại mạnh mẽ của doanh thu ngoài lãi, 

dự báo tăng khoảng 20,4%, nhờ các hoạt động liên quan đến xử lý nợ xấu, thu phí 

dịch vụ (đặc biệt là các hoạt động phí liên quan đến banca và tài trợ thương mại).  

Ngân hàng tiếp tục phát triển hệ sinh thái sản phẩm, dịch vụ 

Vietcombank đang đẩy mạnh phát triển mảng hoạt động chứng khoán thông qua kế 

hoạch tăng vốn cho công ty chứng khoán VCBS lên gấp gần 5 lần trước đây (từ 2,5 

tỉ đồng lên 12,5 tỉ đồng) và đang có kế hoạch tham gia vào thị trường vàng khi nhà 

nước cấp phép, bổ sung thêm các nguồn thu nhập mới trong dài hạn. 

Hoạt động tăng vốn dự kiến thực hiện năm 2026, gia cố nguồn vốn cho VCB  

Chúng tôi cho rằng việc Thông tư 14 ra đời đang thúc đẩy nhu cầu rất lớn về vốn 

cho VCB. Chính vì vậy, chúng tôi kỳ vọng VCB sẽ thực hiện việc tăng vốn này ngay 

trong Quý II 2026 và thực hiện nhằm gia cố thêm bộ đệm vốn cho VCB khi tăng 

trưởng tín dụng tiếp tục gia tăng gây áp lực lên CAR của ngân hàng. 

 

 

 

 

 

VIETCOMBANK (VCB)                                                                                         KHẢ QUAN (Duy trì)  

     Tài chính                                                                                                                                                                       +18%                                                             

                                        

  
 

 

 Giá hiện tại   VND57.100  
Cao/Thấp nhất 52 tuần  VND68.602/52.122  
Giá mục tiêu  VND67.100  
Previous TP 69.300 
Giá mục tiêu và Consensus -3,8% 
Tiềm năng tăng giá 18,0% 
Tỷ suất cổ tức 0,0% 
Tổng tỷ suất sinh lời 18,0% 

  

Triển vọng Tích cực 

Định giá Tích cực 

Phân tích kỹ thuật Tích cực 

  

Thị giá vốn (tr USD)          18.095  
GTGDBQ 3 tháng (tr USD)                   9,0  
Sở hữu NN (tr USD)            1.596  
Số CP lưu hành (tr)            8.356  
Số CP sau pha loãng (tr)            8.356  
 

 VCB VNI 

P/E trượt 13,6 16,0 
P/B hiện tại 2,1 2,2 
ROA 1,5% 2,2% 
ROE 15,8% 13,6% 
*dữ liệu ngày 29/12/2025 

 
Diễn biến giá 

 
  Giá cổ phiếu (%) 1M 3M 12M 

VCB -3,1% -8,4% -6,8% 

Tương quan VNIndex 6,9% 7,6% 41,5% 
 

 
Cơ cấu sở hữu 

NH Nhà nước 74,8% 

Mizuho Corporate Bank 15,0% 

GIC Private Limited 1,7% 

Khác 8,5% 

Tổng quan doanh nghiệp  

Vietcombank cho vay cả doanh nghiệp và cá 
nhân. NH cũng có những dịch vụ tài chính như 
thanh toán quốc tế, giao dịch ngoại hối và 
chuyển tiền. Ngân hàng có sáu công ty con và 
13 công ty liên kết, với NH Nhà nước là cổ đông 
có quyền kiểm soát lớn nhất. 
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Dự phóng 2025–26: Giải ngân đầu tư công thúc đẩy nhu cầu tín dụng từ ngân 

hàng và doanh thu ngoài lãi đang hỗ trợ cho đà tăng  

Hình 2: Điều chỉnh dự báo 2025-2026  

 
   Nguồn: VNDIRECT RESEARCH 

Tăng trưởng tín dụng mạnh mẽ giúp thúc đẩy thu lãi thuần tăng 

mạnh, dù NIM chịu áp lực 

Tăng trưởng tín dụng đang được hỗ trợ bởi các hoạt động đầu tư công diễn 

ra mạnh mẽ trong năm 2026 

Hoạt động đầu tư công đang diễn ra mạnh mẽ hơn bao giờ hết. Hàng loạt đại dự án 

đã chính thức được Chính phủ khởi công vào cuối tháng 12 cùng các dự án lớn 

khác đang trong giai đoạn giải ngân đã thúc đẩy nhu cầu tín dụng từ một ngân hàng 

quốc doanh lớn như Vietcombank. Những đại dự án như Giai đoạn 2 của Sân bay 

Long Thành, cao tốc Bắc Nam, những dự án của dầu khí Petrolimex…đang cần một 

lượng lớn tín dụng trong năm 2026 để đẩy nhanh triển khai. Là một trong những 

ngân hàng có thế mạnh trong giải ngân các khoản vay Chính phủ, chúng tôi cho 

rằng hoạt động tín dụng của Vietcombank sẽ tăng trưởng mạnh (đạt mức 17,8% 

trong năm 2025 và dự kiến tiếp tục tăng trưởng đạt mức 18,1% trong năm 2026).  

Do phần lớn các hoạt động đầu tư công cần nhiều khoản vốn trung và dài hạn nên 

tỷ trọng các khoản vay trung và dài hạn của Vietcombank sẽ tiếp tục gia tăng trong 

năm 2026 trong bối cảnh những khoản vay này đã chiếm nhiều hơn dư nợ của 

Vietcombank trong 9 tháng đầu năm 2025. Việc đẩy mạnh giải ngân cho các khoản 

vay trung và dài hạn hứa hẹn cũng sẽ giúp ngân hàng cải thiện được hơn về NIM 

trong năm 2026. 

Bên cạnh đó, với xu hướng dịch chuyển nguồn vốn FDI vào Việt Nam ngày một gia 

tăng, Vietcombank đang nổi lên trở thành một ngân hàng chiếm ưu thế trong việc 

tiếp cận, cấp tín dụng cho nhóm khách hàng này với lợi thế sở hữu lượng ngoại tệ 

lớn trong hệ thống ngân hàng và một hệ thống thanh toán VCB Money lâu đời. Tính 

riêng trong 9 tháng năm 2025, lượng khách hàng doanh nghiệp FDI có dư nợ chiếm 

22% trong trong tổng dư nợ của nhóm khách hàng doanh nghiệp. Chính vì vậy,  tăng 

trưởng tín dụng của VCB cũng sẽ được hỗ trợ bởi tập khách hàng này trong thời 

gian tới khi dòng vốn FDI tăng trưởng trở lại. 
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Hình 01: Tăng trưởng tín dụng dự kiến sẽ mạnh mẽ hơn trong năm 
2026 

 Hình 02: Tỉ trọng cho vay trung và dài hạn của ngân hàng đang gia 
tăng mạnh trong thời gian qua 

 

 

 

Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VCB      Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VCB 

NIM sẽ duy trì ổn định, được hỗ trợ bởi xử lý nợ xấu và các giải pháp nhằm 

nâng cao lợi suất cho vay 

Bên cạnh tăng trưởng tín dụng cao, chúng tôi cho rằng mức NIM của ngân hàng sẽ 

được cải thiện do một số nguyên nhân sau: (i) Ngân hàng vẫn giữ được một tỷ lệ 

tiền gửi không kỳ hạn (CASA) thuộc dạng top của thị trường giúp kiểm soát chi phí 

vốn tốt hơn; (ii) Ngân hàng đang hướng giải ngân nhiều hơn cho các khoản vay 

trung, dài hạn, những khoản vay mang lại mức NIM cao hơn các khoản vay ngắn 

hạn (hiện tổng dư nợ cho vay trung và dài hạn của Vietcombank chiếm 38% tổng 

dư nợ, tăng từ mức 34% từ đầu năm 2025); (iii) Vietcombank cũng tích cực duy trì 

đà cho vay bán lẻ và giữ mức độ tăng trưởng tương đồng với doanh nghiệp, tạo dư 

địa gia tăng NIM. Theo dự báo của chúng tôi, NIM của Vietcombank sẽ chạm 

đáy vào năm 2025 ở mức 2,5% và phục hồi lên mức 2,6% trong năm 2026.  

Với sự cải thiện của NIM và tăng trưởng tín dụng dự kiến ở mức cao trong năm 

2026 sẽ là một cú hích lớn đối với thu nhập lãi thuần (NII) của ngân hàng trong năm 

2026, từ đó hứa hẹn mang lại một khoản lợi nhuận tích cực trong năm 2026. 

Hình 03: VCB đang duy trì một lượng CASA lớn, hỗ trợ cho chi phí vốn  Hình 04: NIM của ngân hàng dự kiến sẽ hồi phục trong năm 2026 sau 
giai đoạn gặp áp lực lớn trọng 2025  

 

 

 
Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VCB      Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VCB 
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Doanh thu ngoài lãi đang trở thành một động lực lớn cho tăng 

trưởng lợi nhuận Vietcombank trong năm 2026 

Việc luật hóa nghị quyết 42 sẽ giúp ngân hàng đẩy nhanh tiến trình xử lý nợ 

xấu 

Luật hóa Nghị quyết 42 sẽ cung cấp cho các ngân hàng nói chung và Vietcombank 

một khuôn khổ pháp lý vững chắc và hiệu quả, từ đó đẩy nhanh quá trình xử lý nợ 

xấu. Điều này hỗ trợ lợi nhuận của ngân hàng thông qua việc ghi nhận lãi dự thu, 

hoàn nhập dự phòng cho các khoản nợ xấu đã xoá, đồng thời thúc đẩy tăng trưởng 

thu nhập ngoài lãi từ việc xử lý tài sản. Hoạt động xử lý nợ xấu cũng được hỗ trợ từ 

sự phục hồi của bất động sản với hàng loạt cơ chế mới được ban hành nhằm tháo 

gỡ cho bất động sản. Khi thị trường bất động sản có cơ chế được tháo gỡ, thanh 

khoản trong thị trường sẽ cải thiện hơn và tạo điều kiện cho ngân hàng xử lý các 

khoản nợ xấu tốt hơn.  

Nếu nhìn vào ngoại bảng của các ngân hàng, Vietcombank cũng là ngân hàng hiện 

đang duy trì mức lãi dự thu và nợ xấu ngoại bảng lớn trong hệ thống ngân hàng và 

chúng tôi cho rằng hoạt khi xử lý nợ xấu được thúc đẩy, có thể hỗ trợ cải thiện lại 

NIM cho ngân hàng và có thể giúp doanh thu ngoài lãi năm 2026 tăng thêm khoảng 

18% svck trong năm 2025. 

Hoạt động bancasurrance và phí tài trợ thương mại đang có xu hướng tăng 

trở lại sau một thời gian dài bị ảnh hưởng. 

Giai đoạn 9 tháng năm 2025, doanh thu từ phí của Vietcombank sụt giảm do một số 

vấn đề cụ thể như việc phân loại lại phí từ UPAS-LC vào thu nhập lãi khiến doanh 

thu phí sụt giảm và sự chững lại của các nguồn thu phí bancasurrance sau khi đã 

nhận nguồn thu trả trước từ các công ty bảo hiểm. Tuy nhiên, về cuối năm 2025 

trong năm 2026, chúng tôi cho rằng doanh thu từ phí dịch vụ sẽ có xu hướng tăng 

trưởng trở lại do: 1) Vietcombank đã tích cực điều chỉnh lại chính sách sản phẩm 

bán bảo hiểm và thay đổi mô hình bán bảo hiểm, giúp việc tư vấn và giữ chân khách 

hàng bảo hiểm tốt hơn, hưởng thêm các khoản phí thường niên trở lại; 2) Hoạt động 

tài trợ thương mại sẽ tăng trưởng mạnh mẽ trong bối cảnh dòng vốn FDI và kim 

ngạch xuất nhập khẩu tiếp tục được dự báo bùng nổ nhờ làn sóng chuyển dịch chuỗi 

cung ứng (China+1), 3) Sự quay trở lại của dòng vốn ngoại đầu tư gián tiếp FII. Với 

thị phần chuyển tiền ngoại tệ và tài trợ thương mại lớn (chiếm 18-20% thị phần toàn 

thị trường), chúng tôi kỳ vọng doanh thu từ phí sẽ dự kiến tăng khoảng 29% so với 

năm 2025, đóng góp cho sự tăng trưởng chung của doanh thu ngoài lãi năm 2026 

ở mức 15% so với năm 2025. 

Hình 05: Thu nhập ngoài lãi tăng trưởng mạnh trong 9T25 trong đó 
thu nhập từ phí đang quay trở lại 

 Hình 06: Phần lãi dự thu và nợ xấu ngoại bảng của VCB khi xử lý tốt sẽ 
mang lại khoản hoàn nhập đáng kể 

 

 

 

 

Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VCB  

   

 Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VCB 
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Công ty chứng khoán- Cánh tay phải đắc lực  trong bối cảnh mới 

Động thái lên kế hoạch tăng vốn gấp gần 5 lần cho công ty chứng khoán VCBS 

(tăng từ 2,5 nghìn tỉ đồng lên 12,5 nghìn tỉ đồng) của VCB là một bước đi rất rõ nét 

trong việc đa dạng hóa nguồn thu nhập của ngân hàng. Trong bối cảnh thị trường 

chứng khoán nói riêng và thi trường vốn nói chung đang có những thay đổi mạnh 

mẽ, việc tăng vốn này hứa hẹn sẽ mang lại thêm các khoản phí dịch vụ, khoản thu 

ngoài lãi từ tự doanh chứng khoán và các khoản phí tư vấn khác cho ngân hàng. 

Hiện nay, VCBS hiện cũng là công ty chứng khoán có thị phần môi giới trong top 10 

công ty chứng khoán tại Việt Nam, chiếm 2,88% thị phần. 

Thị trường vàng – Một đòn bẩy doanh thu ngoài lãi mới của Vietcombank 

Việt Nam hiện đã chính thức xóa bỏ độc quyền vàng miếng và đang mở ra cơ hội 

lớn cho các ngân hàng tham gia vào thị trường này, trước mắt là hỗ trợ cho hoạt 

động xuất nhập khẩu vàng. Theo quy định tại Nghị định 232/2025/NĐ-CP, 

Vietcombank là một trong 8 ngân hàng hội tụ đầy đủ các yếu tố cần thiết để tham 

gia thị trường. Dự kiến khi tham gia, Vietcombank có thể thu thêm một số các khoản 

phí trong dài hạn như phí giao dịch vàng (chênh lệch giữa giá nhập về và giá giá 

bán ra thị trường), phí lưu giữ vàng hoặc các lợi ích khác như CASA, giao dịch mua 

bán ngoại tệ… 

Việc đẩy nhanh hoạt động tăng vốn 6,5% trong năm 2026 sẽ là cú 

hích quan trọng trong tăng trưởng của Vietcombank 

Kế hoạch tăng vốn 6,5% của Vietcombank đã được thông qua vào năm 2025 nhưng 

chưa chính thức được triển khai trong năm. Chính vì vậy, chúng tôi cho rằng việc 

tăng vốn này sẽ được đẩy nhanh trong năm 2026 trong bối cảnh tăng trưởng tín 

dụng đang gia tăng gây xói mòn CAR cho hệ thống ngân hàng và hiện nay CAR của 

VCB cũng đang thấp hơn so với các ngân hàng tư nhân hàng đầu khác như TCB, 

VPB, HDB và TPB. 

Việc tăng vốn thành công sẽ giúp Vietcombank xây dựng vững chắc bộ đệm và củng 

cố vị thế vốn lớn nhất trong hệ thống, đóng vai trò dẫn dắt cho hệ thống ngân hàng 

tại Việt Nam. Với vai trò là một ngân hàng lớn của hệ thống, việc duy trì một hệ số 

CAR đủ lớn là cần thiết để luôn ổn định trong mọi hoàn cảnh.  Việc tăng vốn thành 

công cũng sẽ tạo động lực hỗ trợ lớn cho tăng trưởng tín dụng vào năm 2026 của 

ngân hàng và đóng góp vào tăng trưởng NII của toàn hàng. Tuy nhiên, trong bối 

cảnh tăng trưởng tín dụng gia tăng mạnh, chúng tôi kỳ vọng việc tăng vốn này có 

thể hoàn thành trong Quý 2 năm 2026 để hỗ trợ cho đà tăng trưởng tín dụng vào 

cuối năm. 

Hình 07: Với lợi thế về vốn CSH, VCB là một trong những ngân hàng 
có lợi thế trong việc được cấp phép giao dịch vàng 

 Hình 08: Tỷ lệ bao phủ nợ xấu cải thiện giúp giảm thiểu rủi ro chất 
lượng tài sản 

 

 

 
Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VCB      Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VCB 
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Định giá: Duy trì khuyến nghị Khả quan với giá mục tiêu 67.100đ/cp 

Hiện VCB đang giao dịch ở mức giá tương ứng hệ số P/B 2.2 lần và mức này 

thấp hơn rất nhiều so với trung bình ngành trong 5 năm (3,0 lần). Với sự phục 

hồi và tăng trưởng tín dụng mạnh mẽ trở lại, sự phục hồi từ đáy của NIM và việc 

tăng cường gia tăng thêm thu nhập ngoài lãi từ phí dịch vụ (đặc biệt từ tài trợ 

thương mại, phí banca) và xử lý nợ xấu…sẽ giúp Vietcombank dần lấy lại được 

đà tằng trưởng lợi nhuận vốn có. Chính vì vậy, chúng tôi đưa ra mức giá tương 

ứng với hệ số P/B 2.6 lần để phản ánh sự phục hồi này. 

Với vị thế là một ngân hàng lớn trong ngành, sở hữu nhiều lợi thế cạnh tranh 

như lượng CASA lớn, thanh khoản dồi dào, tỷ lệ dự phòng bao nợ xấu lớn nhất 

thị trường (202% tại Q3/2025), sở hữu hệ thống thanh toán ngoại tệ VCB Money 

của Việt Nam với lượng khách hàng FDI lớn, Vietcombank có nhiều điều kiện 

thuận lợi để trở lại cuộc đua lợi nhuận trong những năm tới trong bối cảnh tăng 

trưởng tín dụng ngày một gia tăng, nhu cầu vốn lớn và đòi hỏi việc quản lý kiểm 

soát thanh khoản trở nên cấp thiết 

Kết hợp phương pháp định giá theo P/B và phương pháp thu nhập thặng dư 

(residual income) với trọng số bằng nhau 50%, chúng tôi đã xin đưa ra giá mục 

tiêu khoảng 67.100 đồng/cổ phiếu cho VCB. 

Hình 09: P/B hiện tại của VCB so với mức lịch sử  Hình 10: P/B của VCB so với bình quân ngành 
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Hình 12: Giá mục tiêu dựa trên dự phóng của chúng tôi 

 

Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VCB 
 

Hình 13: Phân tích độ nhạy của giá mục tiêu với ROE năm cuối và chi phí vốn 

 
Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VCB 

 

 

 

Hình 11: Định giá theo thu nhập thặng dư 

 
Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VCB 
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Hình 14: So sánh với các ngân hàng Việt Nam (dữ liệu tháng 12/2025) 

 
Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VCB  
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Phụ lục 1: Tổng quan doanh nghiệp 

Được thành lập vào năm 1963 với tiền thân là Cục Ngoại hối (trực thuộc Ngân 

hàng Nhà nước), Ngân hàng TMCP Ngoại thương Việt Nam hiện là định chế tài 

chính có quy mô vốn hóa lớn nhất và uy tín hàng đầu tại thị trường chứng khoán 

Việt Nam. Trải qua hơn 60 năm phát triển, Vietcombank đã xây dựng nền tảng 

quản trị vững chắc với sự đồng hành của đối tác chiến lược Mizuho Bank (Nhật 

Bản) từ năm 2011. Sự hợp tác này không chỉ củng cố sức mạnh tài chính mà 

còn giúp Vietcombank dẫn đầu trong việc chuẩn hóa các thông lệ quốc tế, đặc 

biệt là trong mảng phục vụ khách hàng doanh nghiệp nước ngoài (FDI). 

Về vị thế thị trường, Vietcombank nắm giữ thị phần áp đảo trong lĩnh vực thanh 

toán quốc tế và tài trợ thương mại trong hệ thống ngân hàng. Đây cũng là ngân 

hàng tiên phong và quyết liệt nhất trong việc xử lý nợ xấu, duy trì chất lượng tài 

sản sạch nhất hệ thống với tỷ lệ bao phủ nợ xấu luôn ở mức kỷ lục, tạo bộ đệm 

lợi nhuận vững chắc cho tăng trưởng dài hạn. 

Về tập khách hàng trọng tâm, Vietcombank sở hữu danh mục khách hàng đa 

dạng và chất lượng cao gồm:   

• Khách hàng Doanh nghiệp: Là lựa chọn hàng đầu của các Tập đoàn 

Nhà nước, Tổng công ty lớn và đặc biệt là khối doanh nghiệp FDI nhờ 

lợi thế ngoại hối và uy tín thương hiệu. 

• Khách hàng Cá nhân: Trong những năm gần đây, ngân hàng đã chuyển 

dịch mạnh mẽ sang chiến lược bán lẻ, tập trung vào phân khúc khách 

hàng cá nhân có thu nhập khá và cao. Đặc biệt, dịch vụ Vietcombank 

Priority đang dẫn đầu thị trường về quản lý gia sản (Wealth 

Management), thu hút dòng tiền gửi không kỳ hạn (CASA) dồi dào với 

chi phí vốn thấp. 

Với nền tảng công nghệ số hóa toàn diện và hiệu quả kinh doanh vượt trội, 

Vietcombank liên tục được vinh danh là ngân hàng tốt nhất Việt Nam và là đại 

diện duy nhất của ngành ngân hàng lọt vào Top 1000 doanh nghiệp niêm yết 

lớn nhất toàn cầu (Forbes Global 2000). 
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Phụ lục 2: Các dự phóng tài chính trọng yếu 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
     

Kết quả kinh doanh  

 
  

Bảng cân đối kế toán 
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Phụ lục 3: Các chỉ số lợi nhuận chính  

 

 

 

 

 

 

 

 

 
     

Kết quả kinh doanh  
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KHUYẾN CÁO 

Báo cáo này được viết và phát hành bởi Khối Phân tích - Công ty Cổ phần Chứng khoán VNDIRECT. Thông tin trình bày trong báo cáo 

dựa trên các nguồn được cho là đáng tin cậy vào thời điểm công bố. Các nguồn tin này bao gồm thông tin trên sàn giao dịch chứng 
khoán hoặc trên thị trường nơi cổ phiếu được phân tích niêm yết, thông tin trên báo cáo được công bố của công ty, thông tin được công 
bố rộng rãi khác và các thông tin theo nghiên cứu của chúng tôi. VNDIRECT không chịu trách nhiệm về độ chính xác hay đầy đủ của 
những thông tin này. 

Quan điểm, dự báo và những ước tính trong báo cáo này chỉ thể hiện ý kiến của tác giả tại thời điểm phát hành. Những quan điểm này 
không thể hiện quan điểm chung của VNDIRECT và có thể thay đổi mà không cần thông báo trước. 

Báo cáo này chỉ nhằm mục đích cung cấp thông tin cho các nhà đầu tư của Công ty Cổ phần Chứng khoán VNDIRECT tham khảo và 
không mang tính chất mời chào mua hay bán bất kỳ chứng khoán nào được thảo luận trong báo cáo này. Các nhà đầu tư nên có các 
nhận định độc lập về thông tin trong báo cáo này, xem xét các mục tiêu đầu tư cá nhân, tình hình tài chính và nhu cầu đầu tư của mình, 
tham khảo ý kiến tư vấn từ các chuyên gia về các vấn đề quy phạm pháp luật, tài chính, thuế và các khía cạnh khác trước khi tham gia 
vào bất kỳ giao dịch nào với cổ phiếu của (các) công ty được đề cập trong báo cáo này.  

VNDIRECT không chịu trách nhiệm về bất cứ kết quả nào phát sinh từ việc sử dụng nội dung của báo cáo dưới mọi hình thức. Bản báo 
cáo này là sản phẩm thuộc sở hữu của VNDIRECT, người sử dụng không được phép sao chép, chuyển giao, sửa đổi, đăng tải lên các 
phương tiện truyền thông mà không có sự đồng ý bằng văn bản của VNDIRECT. 

 

HỆ THỐNG KHUYẾN NGHỊ CỦA VNDIRECT 

Khuyến nghị cổ phiếu Định nghĩa: 

KHẢ QUAN Khả năng sinh lời của cổ phiếu từ 15% trở lên 

TRUNG LẬP Khả năng sinh lời của cổ phiếu nằm trong khoảng từ -10% đến 15% 

KÉM KHẢ QUAN Khả năng sinh lời của cổ phiếu thấp hơn -10% 
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Khuyến nghị đầu tư được đưa ra dựa trên khả năng sinh lời dự kiến của cổ phiếu, được tính bằng tổng của (i) chênh lệch phần trăm 
giữa giá mục tiêu và giá thị trường tại thời điểm công bố báo cáo, và (ii) tỷ suất cổ tức dự kiến. Trừ khi được nêu rõ trong báo cáo, các 
khuyến nghị đầu tư có thời hạn đầu tư là 12 tháng. 

Khuyến nghị ngành Định nghĩa: 

TÍCH CỰC Các cổ phiếu trong ngành có khuyến nghị tích cực, tính trên cơ sở vốn hóa thị trường gia quyền 

TRUNG TÍNH Các cổ phiếu trong ngành có khuyến nghị trung bình, tính trên cơ sở vốn hóa thị trường gia quyền 

TIÊU CỰC Các cổ phiếu trong ngành có khuyến nghị tiêu cực, tính trên cơ sở vốn hóa thị trường gia quyền 
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