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Duy trì vị thế dẫn đầu về tăng trưởng 
 

➢ Chúng tôi duy trì khuyến nghị Khả quan, với tỷ suất sinh lời kỳ vọng 34,3%, bao 
gồm tiềm năng tăng giá 32,6% và tỷ suất cổ tức 1,7%. 

➢ Giá mục tiêu được điều chỉnh dựa trên việc điều chỉnh thu nhập dự phóng và cập 
nhật mô hình thu nhập thặng dư (residual income) sang giai đoạn FY26–30F. 

Tiêu điểm tài chính 

➢ Trong 6T26, ROE của VPB cải thiện mạnh lên 16,3% (6T25: 13,0%), nhờ tăng 

trưởng tín dụng cao và thu nhập ngoài lãi tăng mạnh. 

➢ Dư nợ cho vay tại cuối Q2/26 tăng 23% so với đầu năm (+40,1% svck), vượt xa 

mức trung bình ngành 7,7%. 

Luận điểm đầu tư 

Tín dụng tăng mạnh, NIM chịu áp lực do chi phí vốn 

Chúng tôi kỳ vọng VPB duy trì tăng trưởng tín dụng khoảng 35%, với động lực chính 
đến từ khối khách hàng doanh nghiệp và SMEs, đặc biệt tại các ngành bất động 
sản, sản xuất và bán buôn, bán lẻ. Ở mảng khách hàng cá nhân, tăng trưởng tín 
dụng được kỳ vọng phục hồi nhờ cho vay hộ kinh doanh, cho vay mua ô tô và yếu 
tố mùa vụ vào cuối năm. Tuy nhiên, tỷ lệ cho vay trên tổng tiền gửi (LDR) của ngân 
hàng đã tiệm cận ngưỡng quy định (LDR 6T26: 84,5%), khiến nhu cầu huy động vốn 
của VPB tiếp tục tăng. Do đó, chúng tôi cho rằng VPB sẽ phải duy trì mặt bằng lãi 
suất huy động cạnh tranh, qua đó gây áp lực lên chi phí vốn. Chúng tôi dự báo NIM 
giảm 40 điểm cơ bản từ 5,6% năm 2025 xuống 5,2% trong năm 2026. 

Hệ sinh thái tiếp tục thúc đẩy tăng trưởng thu nhập ngoài lãi 

Chúng tôi kỳ vọng thu nhập ngoài lãi tăng trưởng 18,5% trong năm 2026 và 23% 
năm 2027, dẫn dắt bởi mảng bảo hiểm và tư vấn, phát hành trái phiếu. Với hệ sinh 
thái tài chính đa dạng và quy mô vốn lớn, VPB có lợi thế khai thác tệp khách hàng 
giữa các công ty thành viên, qua đó gia tăng doanh thu phí từ bảo hiểm, chứng 
khoán và các dịch vụ tài chính.  

Chất lượng tài sản ổn định nhưng vẫn tiềm ẩn rủi ro  

Mặc dù tỷ lệ nợ xấu cho vay khách hàng của VPB đi ngang ở mức 3,3% kể từ đầu 
năm, chúng tôi duy trì quan điểm thận trọng đối với chất lượng tài sản của ngân 
hàng do: 1) sự ổn định này chủ yếu nhờ hiệu ứng mẫu số từ tăng trưởng tín dụng 
cao, trong khi giá trị nợ xấu đã tăng 21% so với đầu năm; 2) dư nợ liên quan đến 
bất động sản chiếm khoảng 36% tổng dư nợ (trong đó cho vay kinh doanh BĐS 
chiếm 22%), khiến danh mục nhạy cảm với mặt bằng lãi suất cao; và 3) rủi ro từ các 
khoản vay giải ngân trong giai đoạn tăng trưởng tín dụng nhanh 2025–2026 có thể 
dần bộc lộ. Do đó, chúng tôi dự báo tỷ lệ nợ xấu tăng lên 3,5% vào cuối năm 2026 
và 3,8% vào cuối năm 2027, kéo theo chi phí dự phòng tăng lần lượt 20% và 35%. 

Kế hoạch tăng vốn cải thiện bộ đệm vốn và hỗ trợ tăng trưởng 

VPB dự kiến phát hành riêng lẻ hơn 624 triệu cổ phiếu cho một nhà đầu tư nước 
ngoài trong Q4/26. Thương vụ vẫn đang trong quá trình đàm phán và giá phát hành 
chưa được công bố. Nếu hoàn tất, nguồn vốn mới sẽ giúp cải thiện đáng kể hệ số 
CAR, qua đó củng cố bộ đệm vốn và tạo dư địa để VPB duy trì tăng trưởng tín dụng 
cao trong giai đoạn 2027–2028. 

 Giá hiện tại   23.000  

Cao nhất 52 tuần   26.270  

Giá mục tiêu  30.500  

Khuyến nghị trước Khả quan 

Tiềm năng tăng giá 32,6% 

Tỷ suất cổ tức 1,7% 

Tổng tỷ suất sinh lời 34,3% 

  

Triển vọng Tích cực  

Đinh giá Tích cực 

Phân tích kỹ thuật                Tích cực 
cưcjositive 

  

Thị giá vốn (tr USD) 8841,1 
,  

 USD506,4633mn  
 7933,9236mn  
 7933,9236mn 

USD8753,6370m
n  

GTGDBQ 3 tháng (tr USD)  17,2  

Sở hữu NN (tr USD)  515,6  

Số CP lưu hành (tr cp) 10.000 

Số CP sau pha loãng (tr cp) 10.000  
 

 VPB VNI  

P/E trượt 9,4x 12,2x   

P/B hiện tại 1,3x 2,0x  

ROAA 1,9% 2,6%  

ROAE 13,5% 16,5%  

*dữ liệu ngày 25/09/2026 
 

Diễn biến giá cổ phiếu 

  
 

 Giá cổ phiếu (%) 1M 3M 12M 

VPB 4,0% 8,1% -3,2% 

Tương quan VNIndex -2,8% -4,9% 7,2% 
 

 
Cơ cấu sở hữu 

Sumitomo Mitsui Banking Corporation 
(SMBC) 15% 

Diera Corp 4,4% 

Ban lãnh đạo  8,2% 

Khác 72% 

Tổng quan doanh nghiệp  

VPB sở hữu một hệ sinh thái toàn diện, cung cấp 
đa dạng các dịch vụ bao gồm tài chính tiêu dùng, 
ngân hàng số, cho vay doanh nghiệp vừa và nhỏ 
(SMEs) và quản lý tài sản. Thông qua mô hình kinh 
doanh đa dạng và các công ty con trong hệ sinh 
thái, VPB hướng tới mục tiêu tăng trưởng bền 
vững, mở rộng phạm vi tiếp cận khách hàng và đa 
dạng hóa nguồn thu ngoài lãi.  

 

  

  

 

 Chuyên viên phân tích: 

 

Nguyễn Mạnh Tùng 

tung.nguyenmanh@vndirect.com.vn 

 

 

VPBANK (VPB)                                                                                        KHẢ QUAN +34,3% (Duy trì) 
     Tài chính                                                                                                                                                                
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Dự phóng 2026–27: Tăng trưởng tín dụng mạnh mẽ và thu nhập ngoài lãi thúc 

đẩy tăng trưởng lợi nhuận 

Hình 2: Điều chỉnh dự báo 2026-2027 (tỷ đồng)  

 
   Nguồn: VNDIRECT RESEARCH 

 

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

NIM chịu áp lực 

Trong 6T26, tín dụng VPB tăng 23% sv đầu năm, cao hơn đáng kể mức trung 

bình ngành (7,7%), với động lực chính đến từ khối Khách hàng doanh nghiệp 

(+29% sv đầu năm). Tăng trưởng tập trung vào các ngành có nhu cầu vốn lớn 

như bất động sản (+42%), hoạt động tài chính – ngân hàng (+39%) và bán 

buôn, bán lẻ (+28%). Ở mảng KHCN, dư nợ tăng 13,9% sv đầu năm. Động lực 

chính đến từ cho vay hộ kinh doanh (+16,5% sv đầu năm), trong khi cho vay 

mua nhà chỉ tăng 9,5%, chậm lại so với mức 16% của năm 2025, trong bối 

cảnh lãi suất tăng và thị trường bất động sản chưa thuận lợi. 

Chúng tôi kỳ vọng VPB có thể hoàn thành mục tiêu tăng trưởng tín dụng 35% 

trong năm 2026 và 2027, nhờ dư địa mở rộng cho vay khách hàng doanh 

nghiệp và doanh nghiệp vừa và nhỏ. Chiến lược phát triển khách hàng theo 

từng ngành và phân khúc, với sự tham gia của đội ngũ chuyên gia am hiểu sâu 

về đặc thù từng ngành, sẽ giúp VPB khai thác sâu hơn nhu cầu vốn và mở rộng 

dư nợ tại các lĩnh vực có nhu cầu tín dụng lớn. Bên cạnh đó, bất động sản sẽ 

tiếp tục là một trong những động lực tăng trưởng tín dụng chính, với trọng tâm 

là nhà ở xã hội, bất động sản khu công nghiệp và các dự án nhà ở thương mại 

ở khu đô thị loại 1 như Hà Nội và TP. HCM có pháp lý đầy đủ.  

Đối với KHCN, chúng tôi kỳ vọng tăng trưởng tín dụng sẽ cải thiện trong nửa 

cuối năm 2026 nhờ sự phục hồi của cho vay hộ kinh doanh sau khi chịu ảnh 

hưởng trong nửa đầu năm từ những thay đổi trong chính sách thuế. Bên cạnh 

đó, cho vay mua ô tô sẽ tiếp tục đóng góp vào tăng trưởng, nhờ lợi thế của 
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VPB từ hệ sinh thái kinh doanh ô tô và khả năng tiếp cận khách hàng thông 

qua mạng lưới showroom. Ngoài ra, VPB có định hướng mở rộng cho vay tín 

chấp, qua đó vừa mở rộng tệp khách hàng cá nhân vừa nâng tỷ trọng các 

khoản vay có lợi suất cao hơn. 

(Chi tiết định hướng tăng trưởng tín dụng theo từng ngành và phân khúc khách 

hàng được trình bày tại Hình 2). 

Hình 3: Bảng tóm tắt động lực tăng trưởng tín dụng của VPB 

 
Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VPB  

   

Hình 4: Dư nợ tín dụng theo nhóm khách hàng  Hình 5: Tăng trưởng tín dụng một số ngành nghề chính 

 

 

 
Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VPB     Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VPB 

 

NIM dự kiến suy giảm do áp lực chi phí vốn ở mức cao  

LDR của VPB đạt 84,5% tại 6T26, tiệm cận giới hạn 85%, trong khi ngân hàng 

vẫn còn dư địa lớn để tăng trưởng tín dụng. Do đó, chúng tôi kỳ vọng VPB sẽ 

tiếp tục duy trì mặt bằng lãi suất huy động cạnh tranh để mở rộng tiền gửi, qua 

đó hỗ trợ nguồn vốn cho tăng trưởng tín dụng trong nửa cuối năm 2026. Chúng 

tôi dự báo chi phí vốn tiếp tục chịu áp lực khi tăng trưởng tín dụng duy trì ở 

mức cao. 

Để giảm áp lực từ chi phí vốn, VPB đang triển khai một số biện pháp hỗ trợ 

NIM. Về phía tài sản, ngân hàng đặt mục tiêu nâng tỷ trọng cho vay tín chấp 

lên 11% tổng dư nợ, từ 9% trong 6T26, qua đó cải thiện lợi suất tài sản. Ở phía 

nguồn vốn, khoản vay quốc tế 1,44 tỷ USD trong tháng 7 và kế hoạch huy động 

thêm khoảng 1 tỷ USD trong nửa cuối năm 2026 sẽ giúp ngân hàng đa dạng 
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hóa nguồn vốn trong bối cảnh nhu cầu huy động trong nước tăng cao. Đồng 

thời, việc mở rộng kết nối với các đối tác trong hệ sinh thái thanh toán và ví 

điện tử được kỳ vọng hỗ trợ tăng trưởng CASA.  

Tuy nhiên, chúng tôi cho rằng các biện pháp trên cần thời gian để phát huy 

hiệu quả, trong khi tác động từ các đợt tăng lãi suất huy động gần đây sẽ phản 

ánh sớm hơn vào chi phí vốn. Do đó, chúng tôi kỳ vọng NIM của VPB giảm 40 

điểm cơ bản, từ 5,6% năm 2025 xuống 5,2% năm 2026. 

Hình 6: Chi phí vốn, lợi suất tài sản và NIM của VPB  Hình 7: Cấu trúc nguồn vốn và LDR 

  

 

 
Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VPB      Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VPB 

 

Thu nhập ngoài lãi tăng trưởng mạnh mẽ  

Thu nhập ngoài lãi 6T26 tăng 65% svck, dẫn dắt bởi kết quả kinh doanh tích 

cực của các công ty con như OPES và VPBankS, cụ thể là mảng bảo hiểm 

(+40% svck) và hoạt động tư vấn và phát hành trái phiếu. 

Mức tăng trưởng mạnh của mảng bảo hiểm chủ yếu đến từ OPES. Doanh thu 

phí bảo hiểm gốc 6T26 của OPES duy trì đà tăng trưởng tích cực (+23,6% 

svck), dẫn dắt bởi bảo hiểm sức khỏe và bảo hiểm khoản vay. Lợi nhuận mảng 

bảo hiểm tăng nhanh hơn doanh thu phí nhờ hiệu quả hoạt động cải thiện, với 

tỷ lệ kết hợp giảm từ 92,0% xuống 81,9%. Nguyên nhân chính là hoa hồng 

nhượng tái bảo hiểm tăng mạnh khi OPES nâng tỷ lệ nhượng tái từ 33,5% lên 

58,0%. 

Tại VPBankS, mảng tư vấn và phát hành trái phiếu trở thành động lực lợi nhuận 

chính, ghi nhận khoản lãi 1.200 tỷ đồng trong Q2/26 sau khi thị trường phát 

hành trái phiếu trầm lắng trong Q1/26. Chúng tôi cho rằng triển vọng mảng 

ngân hàng đầu tư vẫn tích cực nhờ nhu cầu huy động vốn của các doanh 

nghiệp đầu ngành, đặc biệt là các doanh nghiệp triển khai dự án trọng điểm 

quốc gia. Trong bối cảnh đó, mạng lưới khách hàng của VPB cùng năng lực 

phân phối và quy mô vốn của VPBankS sẽ tạo lợi thế trong việc tiếp cận các 

thương vụ phát hành trái phiếu quy mô lớn. 

Thu nhập từ xử lý nợ cải thiện trong Q2/26, tăng 50% so với quý trước và 48% 

svck, sau khi chịu ảnh hưởng trong quý 1 do kỳ nghỉ Tết kéo dài và quá trình 

sáp nhập tỉnh, thành. Chúng tôi kỳ vọng hoạt động thu hồi nợ tiếp tục cải thiện 

trong nửa cuối năm, được hỗ trợ bởi việc luật hóa Nghị quyết 42, qua đó tạo 

hành lang pháp lý rõ ràng hơn cho quá trình xử lý và thu hồi nợ xấu. 
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Chúng tôi dự phóng thu nhập ngoài lãi tăng 18,6% trong năm 2026 và 23% 

trong năm 2027, chủ yếu dựa trên mức tăng trưởng thực tế trong 6T26 và triển 

vọng duy trì đà tăng trưởng tích cực của các mảng kinh doanh cốt lõi. 

Hình 8: Tăng trưởng thu nhập từ phí svck  Hình 9: Đóng góp thu nhập ngoài lãi vào TOI 

 

 

 

 

Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VPB  

  

Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VPB 

 

Chất lượng tài sản cần được theo dõi trong bối cảnh tín dụng tăng nhanh 

Tỷ lệ nợ xấu của VPB duy trì quanh mức 3,3% tại cuối Q2/26, tương đương 

đầu năm. Tuy nhiên, chúng tôi cho rằng sự ổn định này phần lớn đến từ hiệu 

ứng mẫu số khi dư nợ tăng nhanh. Xét theo giá trị tuyệt đối, nợ xấu đã tăng 

khoảng 21% so với đầu năm, lên khoảng 38 nghìn tỷ đồng.  

Bên cạnh đó, dư nợ bất động sản chiếm tỷ trọng cao trong danh mục cho vay 

của VPB, khoảng 36% tổng dư nợ tại ngày 30/6/2026, trong đó cho vay kinh 

doanh BĐS chiếm 22% và cho vay mua nhà chiếm 14%.  

Theo Ban lãnh đạo, ngân hàng đã đưa các kịch bản diễn biến thị trường và tác 

động đến nợ xấu vào kế hoạch kinh doanh năm, đồng thời thực hiện kiểm tra 

sức chịu đựng đối với danh mục BĐS trong ngắn và trung hạn. Về định hướng 

cho vay, VPB tập trung vào các phân khúc có nhu cầu thực và ít mang tính đầu 

cơ, như nhà ở xã hội, BĐS khu công nghiệp và các dự án tại đô thị loại 1. Dù 

vậy, chúng tôi vẫn duy trì quan điểm thận trọng đối với danh mục này khi mặt 

bằng lãi suất ở mức cao, đặc biệt với các khoản vay mua nhà hết thời gian ân 

hạn gốc, khi người vay phải trả đồng thời gốc và lãi theo lãi suất thả nổi, khả 

năng trả nợ có thể suy giảm đáng kể. 

Cùng với áp lực từ danh mục BĐS, nợ xấu phát sinh từ giai đoạn tăng trưởng 

tín dụng nhanh 2025–2026 sẽ dần bộc lộ. Theo đó, chúng tôi dự báo tỷ lệ nợ 

xấu của VPB tăng lên 3,5% vào cuối năm 2026 và 3,8% vào cuối năm 2027, 

kéo theo chi phí dự phòng tăng 20% trong năm 2026 và 35% trong năm 2027. 
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Hình 10: Tỷ lệ nợ xấu và tỷ lệ nợ nhóm 2 của VPB  Hình 11: Tỷ lệ bao phủ nợ xấu 

 

 

 
Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VPB      Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VPB 

 

Kế hoạch tăng vốn giúp cải thiện CAR 

ĐHĐCĐ VPB đã thông qua kế hoạch phát hành riêng lẻ hơn 624 triệu cổ phiếu 

cho một nhà đầu tư nước ngoài, dự kiến thực hiện trong Q4/26. Thương vụ 

vẫn đang trong quá trình đàm phán và giá phát hành chưa được công bố. Nếu 

hoàn tất, nguồn vốn mới sẽ giúp cải thiện hệ số CAR, qua đó củng cố bộ đệm 

vốn và hỗ trợ ngân hàng duy trì tăng trưởng tín dụng trong bối cảnh chi phí huy 

động ở mức cao. Bên cạnh đó, đợt tăng vốn được kỳ vọng sẽ tạo tâm lý tích 

cực trên thị trường nhờ củng cố niềm tin vào năng lực tài chính và triển vọng 

trung hạn của VPB, qua đó có thể trở thành động lực hỗ trợ giá cổ phiếu. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

0%

5%

10%

15%

20%

25%

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2

2022 2023 2024 2025 2026

Tỷ lệ nợ xấu Tỷ lệ nợ nhóm 2 Tỷ lệ xóa nợ 

45%

61%

54%

45%

54% 55%
56%

30%

35%

40%

45%

50%

55%

60%

65%

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Tỷ lệ bao phủ nợ xấu 

file:///C:/Users/Andre/Downloads/www.vndirect.com.vn


 
 

 
 

 

 

30/09/2026 

Báo cáo cập nhật 

www.vndirect.com.vn  7 

Định giá: Duy trì khuyến nghị KHẢ QUAN với giá mục tiêu 30.500 đồng/cổ phiếu 

Chúng tôi hạ P/B mục tiêu năm 2027 từ 1,7x xuống 1,4x, phản ánh chênh lệch 

giữa ROE và chi phí vốn chủ sở hữu thu hẹp. Nguyên nhân chủ yếu là (1) ROE 

dự phóng giảm 1,5 điểm % so với dự báo trước do NIM thu hẹp và áp lực chi 

phí dự phòng gia tăng; và (2) chi phí vốn chủ sở hữu tăng trong bối cảnh mặt 

bằng lãi suất duy trì ở mức cao. Tuy nhiên, P/B mục tiêu của VPB vẫn cao hơn 

mức trung bình ngành 1,3x, nhờ (1) hệ sinh thái tài chính tương đối toàn diện; 

(2) sự hỗ trợ từ cổ đông chiến lược về quản trị và khả năng tiếp cận nguồn vốn 

quốc tế; và (3) dư địa tăng trưởng tín dụng vượt trội ngành, với hạn mức 35% 

từ việc tham gia chuyển giao ngân hàng yếu kém. 

Chúng tôi kết hợp phương pháp P/B và Thu nhập thặng dư (Residual Income), 

với tỷ trọng 50% cho mỗi phương pháp, để xác định giá mục tiêu 30.500 

đồng/cp. 

Hình 12: P/B hiện tại của VPB so với mức định giá trong lịch sử  Hình 13: P/B của VIB so với bình quân ngành 

 

 

 
Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VPB      Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VPB 

 

Hình 14: Định giá theo phương pháp thu nhập thặng dư 

 
Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VPB 
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Hình 15: Tính toán giá mục tiêu 

 

Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VPB 
 

 

Hình 16: Phân tích độ nhạy giá mục tiêu theo ROE và chi phí vốn chủ sở hữu dài hạn 

 
Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VPB 

 

 

Hình 17: So sánh các ngân hàng Việt Nam (giá chốt ngày 29/09/2026) 

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

Lịch sử hình thành: Ngân hàng Thương mại Cổ phần Việt Nam Thịnh Vượng 

(VPB) được thành lập vào năm 1993. Kể từ năm 2010, VPB đã chuyển mình 

theo mô hình ngân hàng bán lẻ hiện đại và đạt được tăng trưởng mạnh mẽ 

thông qua việc mở rộng mạng lưới chi nhánh. Năm 2023, VPB cũng đã bán cổ 

phần cho SMBC, nâng vốn điều lệ lên 79,3 nghìn tỷ đồng (3 tỷ USD) và trở 

thành một trong những ngân hàng có tỷ lệ an toàn vốn (CAR) cao nhất trên thị 

trường. 

Chiến lược kinh doanh: VPB là một trong số ít ngân hàng sở hữu hệ sinh thái 

toàn diện bao gồm Cake by VPBank, OPES Insurance, VPBank Securities 

(VPBankS), FE Credit và một công ty quản lý tài sản. Kể từ năm 2024, ngân 

hàng đã chuyển sang mô hình tập đoàn tài chính đa dạng nhằm tối đa hóa hiệu 

ứng cộng hưởng trong hệ sinh thái này. Bên cạnh các dịch vụ ngân hàng truyền 

thống, VPB dự kiến mở rộng sang kinh doanh vàng, tài sản số và quản lý tài 

sản để đa dạng hóa nguồn thu ngoài lãi. 

Các phân khúc khách hàng chính: VPB cung cấp đầy đủ các dịch vụ tài chính 

cho khách hàng cá nhân, doanh nghiệp và tổ chức, bao gồm ngân hàng bán 

lẻ, ngân hàng cho SMEs, tài chính tiêu dùng, ngân hàng thương mại, dịch vụ 

liên quan FDI và ngân hàng doanh nghiệp & đầu tư. Tính đến ngày 30/06/2026, 

ngân hàng báo cáo tổng tài sản hợp nhất đạt 1.502 nghìn tỷ đồng và phân phối 

sản phẩm, dịch vụ chủ yếu thông qua trụ sở chính, 80 chi nhánh và 207 phòng 

giao dịch trên toàn Việt Nam. 

Hình 18: Hệ sinh thái tài chính của VPB  Hình 19: Cơ cấu dư nợ của VPB tại 30/06/2026 

 

 

 
Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VPB      Nguồn: VNDIRECT RESEARCH, VPB 
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Phụ lục 2. Các chỉ tiêu tài chính dự phóng chính  

 

 

 

 

 

 

 

 

Balance sheet 
      

 

 

  

Báo cáo kết quả HĐKD 

 
  

Bảng cân đối kế toán 
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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% 

jfv 
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khuyến nghị đầu tư có thời hạn đầu tư là 12 tháng. 
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TÍCH CỰC Các cổ phiếu trong ngành có khuyến nghị tích cực, tính trên cơ sở vốn hóa thị trường gia quyền 
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