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Cập nhật: 31/10/2025  
KHUYẾN NGHỊ MUA  
Mã chứng khoán SSI 

Giá mục tiêu 1N (VND) 43,250 (+24.1%) 

Giá mục tiêu trước (VND)  36,500 

Giá cổ phiếu (VND) | 30/10/25 34,850 

Beta 1.4 

Vốn hóa thị trường (tỷ VND) 72,865 

Số lượng CP lưu hành (triệu) 2,076 

Giá thấp/cao 52 tuần (VND) 20,100/41,500 

KLGD TB 52 tuần (cp) 29,869,940 

Tỷ lệ sở hữu của NN/Giới hạn 33.8%/100.0% 

Free float 70.0% 

 

 

 

 

(Tỷ VND) 9Th2025 9Th2024 %Chg 

Doanh thu 9,329 6,308 47.9% 

Đầu tư 4,864 3,218 51.2% 

Cho vay ký quỹ 2,464 1,509 63.3% 

Môi giới 1,716 1,348 27.3% 

IB & Khác 285 233 22.2% 

Chi phí (3,357) (2,083) 61.2% 

DT tài chính 104 135 -23.0% 

CP tài chính (1,809) (1,164) 55.4% 

Chi phí quản lý (189) (209) -9.7% 

LNTT 4,080 2,989 36.5% 

Thuế (793) (585) 36.2% 

LNST-CĐTS 3,289 2,407 36.6% 

 

 

 

 

 2024 Trượt 12Th 2025F 

P/E TB 
(x) 

SSI 19.1 19.4 16.0 

VNINDEX 12.4 15.0 13.0 

P/B TB  
(x) 

SSI 2.0 2.3 2.1 

VNINDEX 1.6 2.0 1.6 
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CỦNG CỐ VỊ THẾ DẪN ĐẦU NHỜ MỞ RỘNG THỊ PHẦN VÀ TĂNG 
TRƯỞNG LỢI NHUẬN ẤN TƯỢNG 

Thị trường chứng khoán (TTCK) Việt Nam tăng trưởng mạnh mẽ trong 
Q3/2025, với giá trị giao dịch trung bình (GTGD TB) trên ba sàn đạt 42.3 nghìn 
tỷ đồng/phiên, cao gấp 2.1x so với nửa đầu năm 2025. Đặc biệt, thông báo 
chính thức của FTSE Russell về việc nâng hạng Việt Nam lên nhóm Thị trường 
mới nổi (Emerging Market), có hiệu lực từ tháng 9/2026, là cột mốc quan 
trọng củng cố niềm tin nhà đầu tư và hứa hẹn thu hút dòng vốn ngoại. Trên cơ 
sở đó, chúng tôi nâng dự báo GTGDTB năm 2025 lên 31.7 nghìn tỷ 
đồng/phiên, tăng 24.2% so với dự báo trước đó, với Q4/2025 ước đạt 
khoảng 45 nghìn tỷ đồng/phiên. 

SSI ghi nhận kết quả kinh doanh ấn tượng trong Q3/2025, với doanh thu đạt 
4,177 tỷ đồng và lợi nhuận thuần cổ đồng ngân hàng (LNST-CĐTS) đạt 1,475 
tỷ đồng, lần lượt gấp 2.5x và 1.9x so với cùng kỳ (svck). Lũy kế 9Th2025, 
doanh thu đạt 9,329 tỷ đồng và LNST-CĐTS đạt 3,289 tỷ đồng, tương đương 
87.5% và 89.3% dự phóng trước đó của chúng tôi. Kết quả ấn tượng này đến 
từ sự tăng trưởng trong mảng môi giới, cho vay margin và tự doanh. Đáng chú 
ý, thị phần môi giới của SSI tăng lên 11.82%, từ 9.18% năm 2024 và 10.85% 
trong Q2/2025, củng cố vị thế CTCK lớn thứ hai thị trường. 

Với kỳ vọng thanh khoản duy trì mạnh trong Q4/2025 và mở rộng quy mô cho 
vay, chúng tôi điều chỉnh doanh thu và LNST-CĐTS năm 2025 lên 13,218 tỷ 
đồng và 4,531 tỷ đồng, lần lượt tăng 24.0% và 23.0% so với dự báo trước đó 
của chúng tôi. 

Chúng tôi  điều chỉnh giá mục tiêu 12 tháng của SSI lên 43,250 đồng/cổ 
phiếu, tương ứng tiềm năng tăng giá 24.1% so với giá đóng cửa 34,850 
đồng/cổ phiếu tại ngày 30/10/2025. Theo đó, chúng tôi nâng khuyến nghị 
từ GIỮ lên MUA. 

KẾT QUẢ KINH DOANH 9TH2025 

 Doanh thu: 9,329 tỷ đồng (+47.9% svck, ~87.5% dự phóng trước đó 
của chúng tôi, ~96.2% kế hoạch cả năm của công ty) 

 LNTT: 4,080 tỷ đồng (+36.5% svck, ~88.9% dự phóng trước đó, 
~95.9% kế hoạch công ty) 

 LNST-CĐTS: 3,289 tỷ đồng (+36.6% svck, +52.2% so với quý trước, 
~89.3% dự phóng trước đó) 

Đầu Tư: Danh Mục Đầu Tư Cân Bằng Giữa Sinh Lời Và An Toàn   

 Doanh Thu Tự Doanh 9Th2025: 4,864 tỷ đồng (+51.2% svck), chiếm 
52.1% tổng doanh thu hoạt động 

 Thu Nhập Tự Doanh 9Th2025: 2,837 tỷ đồng (+22.4% svck) 

CẬP NHẬT KQKD Q3 2025  
Chứng khoán SSI (HOSE: SSI) | MUA – MỤC TIÊU 2026 43,250 +24.1% 
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Doanh Thu Theo Mảng Kinh Doanh (tỷ VND) 

 

Kết Quả Kinh Doanh Môi Giới 

 

Kết Quả Kinh Doanh Cho Vay Ký Quỹ (tỷ VND) 

So Sánh Quy Mô Cho Vay Cuối Q2/2025  

 

 

 

Tính đến cuối Q3/2025, tổng giá trị danh mục đầu tư đạt 57,074 tỷ đồng, 
tăng 21.7% so với đầu năm; trong đó chứng chỉ tiền gửi chiếm 66.1%, trái 
phiếu niêm yết 26.9%, và cổ phiếu cùng các tài sản tài chính khác chiếm 
7.0% (so với 5.3% cuối Q2/2025), phản ánh xu hướng gia tăng tỷ trọng cổ 
phiếu trong bối cảnh thị trường tích cực hơn.  

Với việc VNIndex tăng 403 điểm so với đầu năm lên 1,670 điểm (+31.8%), 
mảng tự doanh của SSI cũng ghi nhận kết quả nổi bật, với doanh thu đạt 
4,864 tỷ đồng (+51.2% svck), đóng đóng góp 52.1% vào tổng doanh thu hoạt 
động của công ty.  Danh mục cổ phiếu niêm yết ghi nhận hiệu suất khả quan, 
giúp công ty hiện thực hóa lợi nhuận giao dịch cao hơn. Trong quý, lợi nhuận 
từ bán các tài sản tài chính FVTPL tăng mạnh lên 1,299 tỷ đồng, gấp 5.4x svck. 

Danh mục đầu tư của SSI vẫn được duy trì ở mức thận trọng, với cơ cấu phân 
bổ cân bằng giữa cổ phiếu, trái phiếu và chứng chỉ tiền gửi, giúp tận dụng tốt 
cơ hội thị trường đồng thời đảm bảo nguồn thu ổn định và bền vững.  

Môi Giới: Thị Phần Tăng Tốc Vượt Kỳ Vọng 

 Doanh Thu Môi Giới Q3/2025: 922 tỷ đồng (+2.7x svck, +1.9x theo quý) 

 Doanh Thu Môi Giới 9Th2025: 1,716 tỷ đồng (+27.3% svck) 

 Biên Lợi Nhuận 9Th2025: 33.9%, so với 25.9%% trong cùng kỳ và 
24.5% trong 6Th2025 

 Thị Phần Môi Giới trên HoSE: 11.82% (so với 10.85% trong Q2/2025 và 
9.18% năm 2024, Top 2 và thu hẹp khoảng cách so với đối thủ) 

Mảng môi giới của SSI ghi nhận kết quả bứt phá trong Q3/2025, với doanh 
thu đạt 922 tỷ đồng, tăng gấp 2.7x svck và gấp 1.9x so với quý trước, nhờ 
thanh khoản thị trường phục hồi mạnh và các chương trình chăm sóc khách 
hàng cá nhân được triển khai hiệu quả. 

Các chiến dịch tiêu biểu như “Người đồng hành cùng SSI” và “Quà Độc Lập 
Nhân Đôi – Giao Dịch Là Có Thôi” đóng vai trò then chốt trong việc tăng 
cường hoạt động giao dịch của nhà đầu tư cá nhân. Đặc biệt, chương trình 
“Người đồng hành cùng SSI” với cơ chế hoa hồng nhiều tầng hấp dẫn, 60% 
hoa hồng cá nhân và 15% hoa hồng quản lý do Người đồng hành tự phát triển, 
đã giúp mở rộng đáng kể mạng lưới môi giới cá nhân của SSI. 

Trong Q3/2025, thị phần môi giới trên HoSE của SSI tăng lên 11.82%, mức 
cao nhất trong vòng 5 năm trở lại đây. Lũy kế 9Th2025, doanh thu môi giới 
đạt 1,716 tỷ đồng (+27.3% svck), trong khi biên lợi nhuận gộp cải thiện lên 
33.9%, phản ánh hiệu quả vận hành vượt trội và tăng trưởng về khối lượng 
giao dịch cũng như lợi nhuận trên mỗi tài khoản hoạt động. 

Cho Vay Ký Quỹ: Động Lực Tăng Trưởng Trong Bối cảnh Thanh Khoản Thị 
Trường  Phục Hồi Mạnh Mẽ 

 Dư Nợ Cho Vay Q3/2025: 39,231 tỷ đồng (+2.0x svck, +78.3% so với 
đầu năm) 

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

02/01/2024 12/08/2024 20/03/2025 24/10/2025

SSI VNIndex

49% 52% 51% 52% 53%
52%

22% 27% 26% 29%
28%

24%2,307 
2,028 2,221 2,159 

2,993 

4,177 

0

1,500

3,000

4,500

Q2/24 Q3/24 Q4/24 Q1/25 Q2/25 Q3/25

IB và khác Môi giới Cho vay ký quỹ Đầu tư

559

340 319 311
484

9229.31% 8.84% 9.19% 9.93% 10.85%
11.82%

0

400

800

1,200

Q2/24 Q3/24 Q4/24 Q1/25 Q2/25 Q3/25

Doanh thu (tỷ VND) Thị phần HSX (%)

549 571 628 830 1,006 

19,038 
21,815 

26,919 
32,861 

38,781 

79% 81%
97%

115% 124%

0

12,000

24,000

36,000

Q3/24 Q4/24 Q1/25 Q2/25 Q3/25
Lãi cho vay Dư nợ margin 
Dư nợ/VCSH

41 39 
27 22 20 17 16 16 14 

96% 124% 132% 158% 190% 182%
115%

80% 70%

0

20

40

60

80

Dư nợ cho vay ký quỹ (k tỷ VND)
Cho vay/VCSH (%)

This document is being provided for the exclusive use of  - number ****6726.



Cập Nhật KQKD Q3/2025 | SSI Khối Nghiên Cứu và Tư vấn Đầu tư 

  
SBBS.COM.VN Trang | 3 

   

Cơ Cấu Tài Sản (k tỷ VND) 

 

Dự phóng 2024A 2025F 2026F 

Doanh thu 8,529 13,218 15,208 

Tăng trưởng  19.2% 55.0% 15.1% 

Lợi nhuận gộp 5,241 8,241 9,648 

Biên LNG 61.5% 62.3% 63.4% 

LNTT 3,544 5,638 6,653 

LNST-CĐTS 2,835 4,531 5,320 

Tăng trưởng 32.8% 59.8% 17.4% 

Biên LNST 33.2% 34.3% 35.0% 

ROA 4.0% 5.0% 4.6% 

ROE 11.4% 14.9% 14.4% 

Cho vay/VCSH 82.0% 131.4% 143.9% 

 

 Lãi Cho Vay Q3/2025: 1,006 tỷ đồng (+1.8x svck, +21.3% theo quý) 

 Lãi Cho Vay 9Th2025: 2,464 tỷ đồng (+63.3% svck) 

Hoạt động cho vay ký quỹ tiếp tục là động lực tăng trưởng chính của SSI, 
phản ánh nhu cầu đòn bẩy tài chính gia tăng trong bối cảnh thanh khoản thị 
trường cải thiện mạnh. Dư nợ cho vay cuối Q3/2025 đạt 39,231 tỷ đồng, tăng 
gấp đôi cùng kỳ và tăng 78.3% so với đầu năm. Lãi từ các khoản cho vay và 
phải thu đạt 1,006 tỷ đồng trong Q3/2025 (+1.8x YoY, +21.3% QoQ), nâng 
lũy kế 9 tháng lên 2,464 tỷ đồng (+63.3% YoY). 

Đà tăng trưởng này được hỗ trợ bởi việc SSI chủ động mở rộng chính sách 
cho vay linh hoạt, hướng đến cả khách hàng hiện hữu và nhà đầu tư mới. Cụ 
thể, công ty tăng hạn mức vay tối đa từ 5 lên 10 tỷ đồng/tài khoản và triển khai 
chương trình “New Margin 9%”, áp dụng lãi suất ưu đãi 9%/năm cho khách 
hàng lần đầu sử dụng dịch vụ trong giai đoạn 01/06–31/12/2025. Các chính 
sách này giúp tăng quy mô cho vay margin mới và mở rộng thị phần trong bối 
cảnh các CTCK cạnh tranh ngày càng gay gắt về phí và lãi suất cho vay.  

Chúng tôi ước tính, lãi suất cho vay bình quân trượt 12 tháng đến cuối 
Q3/2025 giảm còn khoảng 9.9%, thấp hơn đáng kể so với mức bình quân 
11.2% năm 2024. Mặc dù NIM chịu áp lực giảm do chính sách hạ lãi suất cho 
vay, SSI vẫn duy trì hiệu quả sinh lời cao, với NIM khoảng 6%, nhờ chi phí vốn 
thấp và cơ cấu tài sản hiệu quả. 

Ngân Hàng Đầu Tư: Triển Vọng Tăng Trưởng Tích Cực  

Mảng ngân hàng đầu tư ghi nhận doanh thu 68 tỷ đồng trong 9Th2025, tăng 
43.5% svck, đóng góp 0.7% tổng doanh thu.  

Dù tỷ trọng còn khiêm tốn, triển vọng tăng trưởng của mảng này vẫn rất khả 
quan. Quy mô các thương vụ IPO tại Việt Nam được ước tính đạt khoảng 42 
tỷ USD trong 18 tháng tới, phản ánh xu hướng mở rộng mạnh mẽ của hoạt 
động huy động vốn. SSI hiện cũng đang triển khai nhiều hợp đồng tư vấn IPO 
quy mô lớn, hứa hẹn đóng góp tích cực cho tăng trưởng trong giai đoạn tới.  

ĐỊNH GIÁ VÀ KHUYẾN NGHỊ 

Chúng tôi điều chỉnh các giả định để phản ánh đúng hơn diễn biến thị trường 
và tình hình tài chính của công ty, bao gồm điều chỉnh liên quan đến GTGDTB, 
thị phần môi giới và quy mô cho vay. Điều này làm điều chỉnh dự phóng doanh 
thu, lợi nhuận và định giá của SSI. 

Định giá của chúng tôi được dựa trên kết quả của năm 2026, với giá mục tiêu 
12 tháng của SSI ở mức 45,250 đồng/cp, tiềm năng tăng trưởng 24.1% so 
với giá đóng cửa 34,850 đồng/cp tại ngày 30/10/2025. Theo đó, chúng tôi 
nâng khuyến nghị từ GIỮ sang MUA cho cổ phiếu SSI. 

Các thay đổi chính trong giả định của chúng tôi bao gồm:  

 GTGDTB: Chúng tôi điều chỉnh dự phóng GTGDTB năm 2025 lên 31.7 
nghìn tỷ đồng/phiên, tăng 24.2% so với dự báo trước (25.5 nghìn tỷ 
đồng/phiên), phản ánh đà phục hồi mạnh mẽ của thanh khoản thị trường. 
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Chúng tôi dự phóng GTGDTB đạt CAGR giai đoạn 2026–2028 ở mức 
11.0%, phản ánh kỳ vọng thanh khoản duy trì ở mặt bằng cao trong chu kỳ 
hồi phục mới của thị trường.  

 Môi Giới: Chúng tôi điều chỉnh tăng dự báo thị phần môi giới HoSE năm 
2025 của SSI từ 10.4% lên 11.0%, phản ánh sự phục hồi mạnh hơn kỳ 
vọng của thị trường, tăng trưởng tệp khách hàng số nhờ chính sách giá 
linh hoạt, và đóng góp ngày càng lớn từ mảng phái sinh. Theo đó, doanh 
thu môi giới năm 2025 ước đạt 2,660 tỷ đồng (+35.9% so với dự báo 
trước) và 3,109 tỷ đồng năm 2026 (+16.9% YoY).   

 Dư Nợ Cho Vay: Chúng tôi nâng dự báo dư nợ cho vay cuối năm 2025 lên 
45,717 tỷ đồng (+26.4% so với ước tính trước), tương ứng tỷ lệ cho 
vay/vốn chủ sở hữu đạt 131%, trong bối cảnh nhu cầu sử dụng margin từ 
nhà đầu tư cá nhân tiếp tục tăng. Chúng tôi dự phóng dư nợ cho vay 
margin sẽ đạt CAGR 14.9% trong giai đoạn 2026–2028.  

Dự Báo Doanh Thu và Lợi Nhuận:  Với các điều chỉnh trọng yếu trên, chúng 
tôi dự phóng doanh thu năm 2025 của SSI đạt 13,218 tỷ đồng (+55.0% svck, 
+24.1% so với dự phóng trước đó) và LNST-CĐTS đạt 4,536 tỷ đồng (+59.8% 
svck, +23.0% so với dự phóng trước). Chúng tôi cũng lưu ý, SSI đã ghi nhận 
LNST-CĐTS đạt 1,475 tỷ đồng trong Q3/2025. Đối với năm 2026, chúng tôi 
dự phóng doanh thu đạt 15,208 tỷ đồng và LNST-CĐTS đạt 5,320 tỷ đồng, 
tăng 15.1% và 17.4% svck.   
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Phụ lục 1: Báo Cáo Tài Chính 

Báo cáo thu nhập (tỷ VND) 9Th2024 9Th2025 2025F 2026F 2027F 2028F 
Tổng doanh thu              6,308                9,329                 13,218            15,208             17,246            19,024  

Lãi từ tự doanh               1,307               3,269                 6,507               6,515                 7,112                7,461  
Cho vay ký quỹ               1,509               2,464                  3,472              4,993                6,182                7,195  
Môi giới               1,348                 1,716                 2,660              3,109              3,306               3,665  
Doanh thu khác                2,144               1,880                      579                   591                   645                   702  

Chi phí hoạt động           (2,083)            (3,357)              (4,977)          (5,560)            (6,154)           (6,472) 
Doanh thu tài chính                     135                     104                         181                    183                     192                   200  
Chi phí tài chính                (1,164)              (1,809)                 (2,512)            (2,867)            (3,025)             (3,257) 
Chi phí quản lý                 (209)                   (189)                    (273)                 (310)                 (348)                 (383) 
Lợi nhuận trước thuế               2,989              4,080                  5,638              6,653                 7,912                 9,112  
Thuế                  (582)                  (793)                 (1,104)              (1,331)              (1,582)              (1,822) 
Lợi nhuận sau thuế - CĐTS              2,407                3,289                   4,531              5,320               6,326                7,286  
Biên LNST 38.2% 35.3% 34.3% 35.0% 36.7% 38.3% 

 
Bảng cân đối kế toán (tỷ VND) 2023 2024 2025F 2026F 2027F 2028F 

TỔNG TÀI SẢN 69,241 73,507 106,265 126,377 144,496 159,222 

Tài sản ngắn hạn 65,755 70,932 103,930 123,818 141,744 156,335 

Tiền và tương đương tiền 494 239 3,432 8,426 12,458 15,484 

Tài sản tài chính FVTPL 44,072 42,438 46,464 49,041 51,864 54,719 

Tài sản tài chính HTM 4,973 3,894 6,464 6,917 7,401 7,919 

Các khoản cho vay 15,134 21,999 45,320 56,908 67,229 75,173 

Tài sản ngắn hạn khác 1,082 2,363 2,250 2,526 2,792 3,039 

Tài sản dài hạn khác 3,486 2,575 2,335 2,560 2,751 2,887 

NỢ PHẢI TRẢ 46,000 46,681 71,775 86,831 98,936 106,738 

Nợ ngắn hạn 45,939 46,599 71,698 86,743 98,836 106,627 

Vay và nợ thuê tài chính ngắn hạn 43,169 45,502 68,575 83,149 94,761 102,132 

Phải trả người bán ngắn hạn 862 103 106 122 138 152 

Thuế, phải nộp Nhà nước 360 201 397 456 517 571 

Phải trả người lao động 108 94 66 76 86 95 

Chi phí phải trả ngắn hạn 68 68 132 152 172 190 

Các khoản phải trả ngắn hạn khác                 1,372                     631                  2,423               2,788                  3,161                3,487  

Nợ dài hạn 61 81 77 88 100 110 

VỐN CHỦ SỞ HỮU 23,241 26,827 34,490 39,546 45,559 52,484 

Vốn góp chủ sở hữu 15,011 19,639 20,779 20,779 20,779 20,779 

Thặng dư vốn cổ phần 3,299 1,094 3,309 3,309 3,309 3,309 

Chênh lệch đánh giá lại tài sản                        (4)                      32  32 32 32 32 

Vốn khác 97 56 56 56 56 56 

Lợi nhuận chưa phân phối 4,696 5,856 10,163 15,220 21,233 28,158 

Lợi ích cổ đông không kiểm soát 141 151 151 151 151 151 

TỔNG NGUỒN VỐN 69,241 73,507 106,265 126,377 144,496 159,222 
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XÁC NHẬN CỦA CHUYÊN VIÊN PHÂN TÍCH 
(Các) chuyên viên phân tích nghiên cứu trong báo cáo này xác nhận rằng (1) các quan điểm trình bày trong báo cáo nghiên cứu 
này phản ánh chính xác quan điểm cá nhân của họ về chứng khoán và/hoặc tổ chức phát hành và (2) (các) chuyên viên phân 
tích nghiên cứu không nhận bất kỳ khoản tiền thưởng, hay lợi ích khác, liên quan trực tiếp hoặc gián tiếp đến khuyến nghị hoặc 
quan điểm cụ thể có trong báo cáo nghiên cứu này. 

XẾP LOẠI KHUYẾN NGHỊ 
Trong vòng 12 tháng kể từ ngày lập báo cáo, 
SBBS Research xếp loại cổ phiếu ở mức 
MUA, TĂNG TỶ TRỌNG, GIỮ hoặc BÁN, được 
xác định dựa trên lợi nhuận kỳ vọng của cổ 
phiếu so với tỷ lệ lợi nhuận tối thiểu của thị 
trường là 15% (*). 

 
 Khuyến nghị MUA được đưa ra khi cổ phiếu được kỳ vọng mang lại lợi 

nhuận tuyệt đối từ 15% trở lên. 

 Khuyến nghị TĂNG TỶ TRỌNG được đưa ra khi cổ phiếu được kỳ vọng 
mang lại lợi nhuận tuyệt đối từ 10% đến 15%. 

 Khuyến nghị GIỮ được đưa ra khi cổ phiếu dự kiến mang lại lợi nhuận từ -
9% đến 10%. 

 Khuyến nghị BÁN được đưa ra khi cổ phiếu dự kiến mang lại lợi nhuận dưới 
hoặc bằng -9%.  

Ngoài ra, SBBS Research cũng đưa ra 
khuyến nghị ngắn hạn nếu giá cổ phiếu dự 
kiến tăng/giảm trong vòng ba tháng do một 
sự kiện hoặc chất xúc tác đặc biệt nào đó. 
Khuyến nghị ngắn hạn có thể khác với 
khuyến nghị 12 tháng. 
Xếp loại dành cho ngành như sau: 

 Cao: Kết quả hoạt động của ngành trong 6-12 tháng tới kỳ vọng sẽ hấp 
dẫn hơn so với thị trường chung. 

 Trung lập: Kết quả hoạt động của ngành trong 6-12 tháng tới được kỳ 
vọng sẽ phù hợp với thị trường chung. 

 Thấp: Kết quả hoạt động của ngành trong 6-12 tháng tới được kỳ vọng sẽ 
trở nên thận trọng hay kém hơn so với thị trường chung.  

*Tỷ suất lợi nhuận tối thiểu của thị trường được tính dựa trên lãi suất trái phiếu chính phủ Việt Nam kỳ hạn 5 năm và phần bù rủi ro thị trường thu 
được từ việc sử dụng phương pháp Độ lệch chuẩn thị trường vốn cổ phần tương đối. Các mức xếp loại khuyến nghị của chúng tôi có thể thay 
đổi tại thời điểm có bất kỳ thay đổi đáng kể nào trong hai thành phần trên. 

TUYÊN BỐ MIỄN TRỪ TRÁCH NHIỆM 
Thông tin, báo cáo, dự báo và khuyến nghị trong tài liệu này, bao gồm mọi ý kiến và luồng phân tích, đều dựa trên các nguồn 
được cho là đáng tin cậy nhưng tính chính xác và đầy đủ của chúng không được đảm bảo. Các ý kiến được nêu trong tài liệu 
này được đưa ra sau khi xem xét kỹ lưỡng và chúng dựa trên thông tin tốt nhất mà chúng tôi biết và theo ý kiến của chúng tôi 
là công bằng và hợp lý trong các trường hợp phổ biến vào thời điểm đó và sẽ không bao gồm thông tin nhạy cảm về giá hoặc 
thông tin chưa được công bố trong báo cáo. 

Các quan điểm và khuyến nghị trong tài liệu này có thể thay đổi mà không cần thông báo trước. Tài liệu này không phải và 
không được hiểu là một lời đề nghị hoặc lời mời chào mua hoặc bán bất kỳ chứng khoán nào.  

SBBS và các công ty khác trong SBBS và/hoặc cán bộ, giám đốc và nhân viên của họ có thể nắm giữ các khoản đầu tư vào 
chứng khoán và có thể ảnh hưởng đến giao dịch chứng khoán của các công ty được đề cập ở đây và cũng có thể đang hoặc 
mong muốn cung cấp các dịch vụ ngân hàng đầu tư cho các công ty này. 

Tài liệu này chỉ được lưu hành riêng tư và không được công bố trên báo chí hoặc nơi khác. SBBS không chịu bất kỳ trách nhiệm 
pháp lý nào đối với bất kỳ tổn thất trực tiếp hoặc hậu quả nào phát sinh từ việc sử dụng tài liệu này hoặc nội dung của nó. Việc 
sử dụng bất kỳ thông tin, tuyên bố dự báo và dự báo nào trong tài liệu này sẽ do người dùng tự quyết định và chịu rủi ro. 
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(+84) 98 153 2650 
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(+84) 90 814 8703 
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