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Khuyến nghị NẮM GIỮ, giá mục tiêu 

39,000 VND/cp 

 

 Tổng thu nhập hoạt động (TOI) trong quý 2 ghi nhận sự sụt giảm 14.7% YoY, đạt 

9,325 tỷ đồng. Luỹ kế 6 tháng đầu năm nay, TOI của TCB là 18,635 tỷ đồng (-11% 

YoY). Tăng trưởng tín dụng của ngân hàng tính đến thời điểm cuối quý 2 đạt 9.7% 

YTD so với hạn mức tín dụng cả năm 2023 là 14.1%. Chi phí hoạt động được kiểm 

soát tốt, giảm 10.2% YoY. Dù vậy, LNTT luỹ kế 1H2023 sụt giảm hơn 20% YoY, đạt 

11,272 tỷ đồng – tương ứng với hoàn thành 51% kế hoạch cả năm. 

 

Tỷ lệ CASA của TCB đã có dấu hiệu hồi phục trong quý 2, tăng 8% QoQ lên mức 

34.9%. NIM trong ngắn hạn vẫn chịu áp lực bởi chính sách Flexible Pricing, được TCB 

áp dụng chương trình lãi suất ưu đãi để khách hàng có thể lựa chọn thanh toán phù 

hợp với tình hình tài chính của họ. 

 

TCB tiếp tục tăng trích lập trong kỳ trước bối cảnh nợ xấu có xu hướng tăng, tuy 

nhiên bộ đệm dự phòng của ngân hàng giảm so với giai đoạn trước, tỷ lệ bao phủ 

nợ xấu giảm xuống 116%. Chúng tôi cho rằng NPL của TCB chưa tạo đỉnh, có thể 

tăng nhẹ từ nay đến cuối năm nhưng vẫn được kiểm soát tốt. 

 

Sử dụng 2 phương pháp định giá P/B và Chiết khấu lợi nhuận thặng dư, chúng tôi 

đưa ra mức giá mục tiêu cho năm 2023 của cổ phiếu TCB là 39,000 VND/cp, cao hơn 

12% so với giá tại ngày 15/09/2023. Khuyến nghị NẮM GIỮ với cổ phiếu TCB. 

   

NẮM GIỮ Thay đổi 
Giá mục tiêu VND 39,000 

Tăng/giảm 12% 

Giá hiện tại (15/09/2023) 34,900 

Vốn hóa thị trường (tỷ 

VND)/triệu USD 

122.75/5.03 

 

 

 

Dữ liệu giao dịch 

Tỷ lệ CP tự do chuyển nhượng (%) 65% 

GTGD TB 3 tháng (tỷ VND)/triệu USD 295.6/12.1 

Sở hữu nước ngoài (%) 22.5% 

Cơ cấu cổ đông          MSN 

(14.96%) 

  
 

  

Biến động giá cổ phiếu 

(%) 1M 3M 6M 12M 

Tuyệt đối 2.5 6.9 28.3 -3.1 

Tương đối 3.1 -2.7 11.0 -2.5 
 

     Dự phóng KQKD & định giá 

Cuối năm tài chính 2021 2022 2023F 2024F 

Thu nhập lãi thuần (tỷ VNĐ) 26,699 30,290 27,243 31,918 

LN trước CF DPRRTD (tỷ VNĐ) 25,903 27,504 26,376 29,825 

LNST ngân hàng mẹ (tỷ VNĐ) 18,415 20,436 18,771 22,162 

EPS (đồng/cổ phiếu) 5,142 5,729 5,231 6,164 

Tăng trưởng EPS (%YoY) 46% 11% -9% 18% 

PER (x) 8.6 7.7 8.4 7.1 

Giá trị sổ sách/CP (BVPS) 26,501 32,248 36,800 42,364 

PBR (x)  1.66   1.36   1.20   1.04  

ROE (%) 22.0% 19.8% 15.5% 15.9% 

Tỷ suất cổ tức 0% 0% 0% 0% 
 

 

 
Nguồn: Bloomberg, KB Securities Vietnam 
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  Kết quả kinh doanh 2Q2023 

Cập nhật KQKD 2Q2023  Tổng thu nhập hoạt động (TOI) trong quý 2 ghi nhận sự sụt giảm 14.7% YoY, đạt 

9,325 tỷ đồng. Luỹ kế 6 tháng đầu năm nay, TOI của TCB là 18,635 tỷ đồng (-11% 

YoY). Tăng trưởng tín dụng của ngân hàng tính đến thời điểm cuối quý 2 đạt 9.7% 

YTD so với hạn mức tín dụng cả năm 2023 là 14.1%. Chi phí hoạt động được kiểm 

soát tốt, giảm 10.2% YoY. Dù vậy, LNTT luỹ kế 1H2023 sụt giảm hơn 20% YoY, đạt 

11,272 tỷ đồng – tương ứng với hoàn thành 51% kế hoạch cả năm. 

 

Bảng 1. Cập nhật KQKD Q1/2023 

(tỷ VNĐ) Q2/2022 Q2/2023 +/-% YoY 1H2022 1H2023 +/-% YoY Chú thích 

Thu nhập lãi thuần  7,794   6,295  -19.2%  15,905   12,822  -19.4% Cầu tín dụng của thị trường vẫn tương đối yếu trong khi 

TCB tiếp tục thực hiện hỗ trợ lãi suất vay cho khách hàng. 

  
Thu nhập ngoài lãi  3,141   3,030  -3.5%  5,036   5,803  15.2% Tăng trưởng thu nhập ngoài lãi 1H2023 chủ yếu đến từ 

thẻ, LC, ngoại hối trong khi mảng IB đang có tín hiệu hồi 

phục. Mảng bancassurance tiếp tục sụt giảm cùng với làn 

gió ngược của thị trường, song TCB vẫn duy trì vị thế dẫn 

đầu trong mảng này. 

- Thu phí thẻ +53% YoY 

- Thư tín dụng, thanh toán và tiền mặt +147% 

YoY (được đóng góp chủ yếu bởi KHDN) 

- Thu ngoại tệ +25% YoY 

- Thu từ bancassurance -76% YoY, IB -55% YoY 

- Ghi nhận khoản thu nhập bất thường từ hợp 

đồng phòng vệ rủi ro tỷ giá 676 tỷ đồng 

Tổng thu nhập hoạt 

động 

 10,934   9,325  -14.7%  20,941   18,625  -11.1% 
 

Chi phí hoạt động  -3,196  -2,869 -10.2%  -6,199  -6,011 -3.0% Chi phí hoạt động cải thiện so với quý 1 (CIR 33.8%) do 

TCB tiếp tục đẩy mạnh đầu tư vào công nghệ, số hoá 

nhưng tối ưu các chi phí hành chính nhân sự, marketing. 

CIR 29.2% 30.8% +153bps   +267bps  

Chi phí dự phòng rủi ro 

tín dụng 

 -417  -807 +93.4%  -636  -1,342 +111.1% Nợ xấu gia tăng áp lực lên chi phí dự phòng rủi ro của 

ngân hàng, chi phí dự phòng trong kỳ là 807 tỷ đồng. 

LNTT  7,321   5,649  -22.8%  14,106   11,272  -20.1%  

LNST  5,882   4,503  -23.4%  11,497   9,041  -21.4%   

Tăng trưởng tín dụng 7.6% 9.7% +214bps    Đến cuối tháng 6/2023, tổng tín dụng của TCB đạt 506 

nghìn tỷ đồng, mức tăng trưởng tín dụng cao hơn trung 

bình ngành. Tín dụng được phân bổ chủ yếu cho nhóm 

KHDN trong khi nhóm KHCN ghi nhận sự sụt giảm 7% 

QoQ. Ngân hàng cho biết trong bối cảnh môi trường chưa 

có nhiều cơ hội đầu tư, lãi suất cao, KHCN có xu hướng lựa 

chọn phương án tất toán sớm các khoản vay để tối ưu chi 

phí. Riêng hoạt động cho vay cá nhân mua nhà -10% YoY 

trong bối cảnh cầu thị trường BĐS chưa hồi phục. 

 

Tăng trưởng huy động 8.5% 5.5% -301bps    Lãi suất huy động trung bình của TCB trong quý 2 khoảng 

5.2% và đang có xu hướng giảm trong các quý tới – theo 

chia sẻ của ban lãnh đạo. Trái ngược 2 quý trước, lãi suất 

điều chỉnh giảm khiến khách hàng ít có sự chuyển dịch từ 

CASA sang tiền gửi có kỳ hạn. Nhờ vậy, CASA trong Q2 ghi 

nhận sự hồi phục +8% QoQ. 

 

NIM 5.82% 4.02% -179bps    NIM tiếp tục xu hướng giảm do (1) TCB thực hiện chính 

sách cơ chế giá linh hoạt (Flexible pricing) tác động đến 

NIM trong ngắn hạn, (2) chuyển dịch cơ cấu cho vay sang 

nhóm KHDN. 

NPL 0.60% 1.07% +47bps    Với xu hướng chung toàn ngành, NPL của TCB trong Q2 

đã tăng lên mức 1.07% (+23bps QoQ) 
 

Nguồn: TCB, KBSV 
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Biểu đồ 1. Tăng trưởng lãi thuần và lãi thuần từ hoạt động 

dịch vụ theo quý 

 Biểu đồ 2. Cơ cấu thu dịch vụ  

   

 

 

 
Nguồn: TCB, KBSV  Nguồn: TCB, KBSV 

 

 

Biểu đồ 3. Tiền gửi CASA và tiền gửi có kỳ hạn  Biểu đồ 4. Tiền gửi CASA của nhóm KHCN và KHDN 

   

 

 

 

Nguồn: TCB, KBSV  Nguồn: TCB, KBSV 

 

 

Biểu đồ 5. Biến động NIM theo quý  Biểu đồ 6. Cơ cấu chi phí hoạt động 

   

 

 

 
Nguồn: TCB, KBSV  Nguồn: TCB, KBSV 
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Chi phí vốn tăng chậm lại, NIM 

trong ngắn hạn chưa thể hồi phục 

 Chúng tôi nhận thấy tỷ lệ CASA của TCB đã có dấu hiệu hồi phục trong quý 2, 

tăng 8% QoQ lên mức 34.9%. Dù vậy, chi phí vốn của năm nay dự kiến vẫn cao 

hơn so với cùng kỳ do bối cảnh lãi suất giảm, các kênh đầu tư khác chưa thực sự 

hấp dẫn đã điều hướng khách hàng chuyển dịch tiền gửi sang những kỳ hạn cao 

hơn để tối ưu hoá dòng tiền. KBSV dự phóng CASA sẽ đi ngang trong 2 quý cuối 

năm. NIM trong ngắn hạn vẫn chịu áp lực bởi chính sách Flexible Pricing, được 

TCB áp dụng chương trình lãi suất ưu đãi để khách hàng có thể lựa chọn thanh 

toán phù hợp với tình hình tài chính của họ. Phần hỗ trợ cho khách hàng sẽ được 

thu hồi khi dòng tiền của KH đi qua giai đoạn khó khăn. Chúng tôi kỳ vọng thị 

trường BĐS sẽ dần phục hồi giúp các KH của TCB (bao gồm cá nhân vay mua nhà 

và các nhà phát triển BĐS) có lại sức khoẻ tài chính ổn định hơn, từ đó cải thiện 

NIM từ năm 2024 đồng thời giảm chi phí tín dụng cho ngân hàng. 

 

  
Nợ xấu tăng gây áp lực lên bộ đệm 

dự phòng  

 Tỷ lệ nợ xấu trong quý 2 dù vẫn được kiểm soát tốt nhưng đã tăng 50 bps YoY, 

chủ yếu là từ cho vay bán lẻ với NPL là 1.96% (+56bps QoQ) và nhóm SME là 

1.51% (+24bps QoQ). TCB tiếp tục tăng trích lập trong kỳ trước bối cảnh nợ xấu 

có xu hướng tăng, tuy nhiên chúng tôi nhận thấy bộ đệm dự phòng của ngân 

hàng giảm so với giai đoạn trước, tỷ lệ bao phủ nợ xấu giảm xuống 116%. 

 

Chúng tôi cho rằng NPL của TCB chưa tạo đỉnh, có thể tăng nhẹ từ nay đến cuối 

năm nhưng vẫn được kiểm soát tốt nhờ chính sách định giá linh hoạt (Flexible 

Pricing) hỗ trợ khách hàng trả nợ đúng hạn. Từ đó giảm áp lực lên nợ xấu đồng 

thời giảm nhu cầu tái cơ cấu nợ theo TT02 cho TCB. 

 

 

 

Biểu đồ 7. Tỷ lệ nợ xấu và tỷ lệ bao phủ nợ xấu  Biểu đồ 8. Phân loại nợ theo nhóm 

   

 

 

 Nguồn: TCB, KBSV  Nguồn: TCB, KBSV 
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  Dự phóng và định giá 

 

Bảng 2. Dự phóng kết quả kinh doanh 

(Tỷ VNĐ) 
2022 2023F +/-%YoY2022 2024F +/-%YoY2023 Chú thích 

Thu nhập lãi thuần  30,290   27,243  -10.1%  31,918  +17.2% 

Hạ dự phóng thu nhập lãi thuần do tăng trưởng tín dụng 

đầu năm thấp hơn dự kiến. Chúng tôi kỳ vọng NHNN sẽ 

có thêm 1 đợt nới hạn mức tín dụng cho các ngân hàng từ 

nay đến cuối năm. Giả định tăng trưởng tín dụng năm 

2023 của TCB là 15%. 

Lãi thuần từ hoạt động dịch vụ  8,527   9,599  +12.6%  9,474  -1.3%  

Tổng thu hoạt động  40,902   39,367  -3.8%  44,383  +12.7%  

Chi phí dự phòng  -1,936  -2,912 +50.4%  -2,123 -27.1% Điều chỉnh giảm nhờ chính sách flexible pricing  

Lợi nhuận sau thuế  20,436   18,771  -8.1%  22,162  +18.1%  

NIM 5.29% 4.23%  -105bps  4.44%  +21bps  

NIM trong ngắn hạn sẽ chịu tác động do TCB hỗ trợ khách 

hàng, nhưng NIM sau đó sẽ được cải thiện khi tình hình 

tài chính của KH được cải thiện. 

Lãi suất đầu ra bình quân 7.81% 8.39%  +58bps  8.21%  -18bps   

Lãi suất đầu vào bình quân 2.83% 4.65% +182bps  4.29%  -36bps   

CIR 32.8% 33.0% + 24bps  32.8%  -20bps   

NPL 0.72% 1.15%  +43bps  0.95%  -20bps  
Chúng tôi điều chỉnh dự phóng NPL tăng lên 1.15% trong 

bối cảnh nợ xấu tăng nhanh hơn dự kiến 

Tổng tài sản  699,033   736,806  +5.4%  851,315  +15.5%  

Vốn chủ sở hữu  113,425   129,436  +14.1%  149,004  +15.1%   
 

Nguồn: KBSV 

 

 

Định giá – Khuyến nghị NẮM GIỮ, 

giá 39,000 đồng/cổ phiếu  

 Chúng tôi kết hợp 2 phương pháp định giá là P/B và Chiết khấu lợi nhuận thặng 

dư để tìm ra mức giá hợp lý cho cổ phiếu TCB. 

 

(1) Phương pháp định giá P/B  

Chúng tôi duy trì mức P/B mục tiêu cho năm 2023 ở mức 1.1x như đã đề 

cập trong các báo cáo trước. 

 

(2) Phương pháp chiết khấu lợi nhuận thặng dư  

Bên cạnh đó, chúng tôi kết hợp sử dụng thêm phương pháp chiết khấu 

lợi nhuận thặng dư để phản ánh rủi ro hệ thống và kỳ vọng dài hạn.  

 

Kết hợp hai phương pháp định giá trên với tỉ lệ 50-50 chúng tôi điều chỉnh nâng 

giá mục tiêu cho cổ phiếu TCB là 39,000 đồng/cổ phiếu, cao hơn 12% so với giá 

đóng cửa ngày 15/09/2023.  
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Biểu đồ 9. Diễn biến giá và chỉ số P/B của TCB 
 

 
Nguồn: Bloomberg, KBSV 
 

 

Bảng 3. Cổ phiếu TCB – Định giá theo phương pháp chiết khấu lợi nhuận thặng dư 

Tỷ VND 2023F 2024F 2025F 2026F 2027F 

Lợi nhuận sau thuế 18,771 22,162 25,393 28,816 33,429 

Lợi nhuận thặng dư 3,477 2,070 2,246 2,179 2,712 

Chi phí vốn (Re) 13.5%     

Tăng trưởng (g) 5%     

Giá trị cuối cùng 9,541     

Tổng giá trị hiện tại (PV) 131,621     

Giá trị cổ phiếu TCB 37,422     

Nguồn: KBSV 

 

Bảng 4. Tổng hợp các phương pháp định giá – giá mục tiêu 

Phương pháp định giá Giá dự phóng Tỷ trọng Giá dự phóng theo tỷ trọng 

Lợi nhuận thặng dư 37,422 50% 18,711 

P/B 40,480 50% 20,240 

Giá mục tiêu   39,000 
 

Nguồn: KBSV 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

  

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

14,000

16,000

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

15/09/2018 15/09/2019 15/09/2020 15/09/2021 15/09/2022 15/09/2023

PB Mean -1Std -2Std

+1Std +2Std Price



 KB SECURITIES VIETNAM 

 

7  

 

PHỤ LỤC 

Báo cáo Kết quả hoạt động kinh doanh       Bảng cân đối kế toán      

(Tỷ đồng)  2020 2021 2022 2023F 2024F   (Tỷ đồng) 2020 2021 2022 2023F 2024F 

Thu nhập lãi thuần   18,751   26,699   30,290   27,243   31,918   Cho vay khách hàng  275,310   343,606   415,752   489,237   573,210  

Thu nhập lãi và các khoản thu nhập 
tương tự 

 
 29,002   35,503   44,753   54,039   59,006   Chứng khoán kinh doanh 

 8,348   5,071   961   1,731   2,090  

Chi phí lãi và các chi phí tương tự  
 

(10,251)  (8,805) 

 

(14,463) 

 

(26,796) 

 

(27,087) 
 Tiền mặt, vàng bạc, đá quý (trừ dự trữ bắt 

buộc) 

 3,664   3,579   4,216   4,449   5,372  

Lãi/(Lỗ) thuần từ hoạt động dịch vụ   4,525   6,382   8,527   9,599   9,474   Tài sản có sinh lời  409,963   526,132   619,967   667,530   769,030  

Lãi/(Lỗ) thuần từ hoạt động khác   2,279   1,803   2,167   2,036   2,090   Tài sản cố định và tài sản khác  28,586   43,037   79,995   72,105   84,611  

Tổng thu nhập hoạt động   27,379   37,076   40,902   39,367   44,383   Tổng tài sản  439,603   568,729   699,033   736,806   851,315  

Chi phí hoạt động  
 (8,967) 

 
(11,173) 

 
(13,398) 

 
(12,991) 

 
(14,558) 

 Tiền gửi của khách hàng 
 277,459   314,753   358,404   384,665   464,460  

LN thuần trước CF DPRRTD   18,411   25,903   27,504   26,376   29,825   Các khoản vay phái sinh, giấy tờ có giá  28,167   33,680   35,858   63,971   69,381  

Chi phí dự phòng rủi ro tín dụng   (2,611)  (2,665)  (1,936)  (2,912)  (2,123)  Các khoản nợ chịu lãi  353,110   460,892   561,832   590,972   673,191  

Thu nhập khác   5,460   4,344   4,500   4,647   4,697   Các khoản nợ khác  11,878   14,796   23,775   16,398   29,120  

Chi phí khác   (3,181)  (2,540)  (2,333)  (2,611)  (2,607)  Tổng nợ phải trả  364,988   475,687   585,608   607,370   702,311  

Tổng lợi nhuận trước thuế   15,800   23,238   25,568   23,464   27,703   Vốn điều lệ   35,049   35,109   35,172   35,172   35,172  

Chi phí thuế thu nhập doanh nghiệp   (3,218)  (4,823)  (5,131)  (4,693)  (5,541)  Thặng dư vốn cổ phần   477   476   476   476   476  

LNST      12,582   18,415   20,436   18,771   22,162   Lợi nhuận chưa phân phối  31,816   47,453   64,483   80,772   100,340  

Lợi ích của cổ đông thiểu số   (257)  (363)  (286)  (372)  (483)  Các khoản điều chỉnh vốn  -     -     -     -     -    

LNST ngân hàng mẹ    12,325   18,052   20,150   18,399   21,679   Vốn chủ sở hữu  74,615   93,041   113,425   129,436   149,004  

              

              

              

              

              

Chỉ số tài chính        Định giá      

(%) 2020 2021 2022 2023F 2024F   (đồng, X, %) 2020 2021 2022 2023F 2024F 

Khả năng sinh lời  
     

 Chỉ số về giá           

ROE 18.4% 22.0% 19.8% 15.5% 15.9%  EPS cơ bản  3,516   5,142   5,729   5,231   6,164  

ROA 3.1% 3.7% 3.2% 2.6% 2.8%  Giá trị sổ sách/CP (BVPS)  21,289   26,501   32,248   36,800   42,364  

ROE trước dự phòng 21.5% 24.5% 21.3% 17.4% 17.1%  Giá trị sổ sách hữu hình/CP (Tangible BVPS)   20,392   25,476   30,908   34,976   39,881  

ROA trước dự phòng 3.6% 4.1% 3.5% 2.9% 3.0%  Chỉ số định giá 
     

Biên lãi ròng (NIM) 4.9% 5.7% 5.3% 4.2% 4.4%  PER  12.5   8.6   7.7   8.4   7.1  

Hiệu quả hoạt động       PBR  2.1   1.7   1.4   1.2   1.0  

     LDR thuần 100.0% 110.4% 117.3% 129.0% 125.0%  Tỉ lệ cổ tức 0% 0% 0% 0% 0% 

     CIR 32.8% 30.1% 32.8% 33.0% 32.8%  ROE 18.4% 22.0% 19.8% 15.5% 15.9% 

Tốc độ tăng trưởng       An toàn vốn 
     

Tăng trưởng tổng tài sản 14.6% 29.4% 22.9% 5.4% 15.5%  Tỉ lệ an toàn vốn (CAR) 16.1% 15.2% 15.2% >15% >15% 

Tăng trưởng cho vay khách hàng 20.8% 24.8% 21.0% 17.7% 17.2%  Chất lượng tài sản 
     

Tăng trưởng LN thuần trước DPRRTD 33.8% 40.7% 6.2% -4.1% 13.1%  NPL (nợ xấu nhóm 3-5) 0.5% 0.7% 0.7% 1.2% 1.0% 

Tăng trưởng LNST ngân hàng mẹ  22.3% 46.5% 11.6% -8.7% 17.8%  Độ bao phủ nợ xấu (nợ xấu nhóm 3-5) 170.9% 162.8% 157.3% 122.3% 133.5% 

Tăng trưởng EPS  22.2% 46.2% 11.4% -8.7% 17.8%  SML (nợ xấu và nợ cầ nchúý) 1.1% 1.3% 2.8% 3.3% 2.8% 

Tăng trưởng BVPS  20.0% 24.5% 21.7% 14.1% 15.1%  Độ bao phủ nợ xấu (nợ xấu và nợ cần chú ý) 71.4% 84.1% 40.5% 43.3% 46.1% 
 

Nguồn: KBSV ước tính 
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Hệ thống khuyến nghị   

 

Hệ thống khuyến nghị đầu tư cổ phiếu 

(dựa trên kỳ vọng tăng giá tuyệt đối trong 6 tháng tới) 
  

Mua:  

+15% hoặc cao hơn 

Nắm giữ:  

trong khoảng +15% và -15% 

Bán:  

-15% hoặc thấp hơn 
 

Ý kiến trong báo cáo này phản ánh đánh giá chuyên môn của (các) chuyên viên phân 

tích kể từ ngày phát hành và dựa trên thông tin và dữ liệu thu được từ các nguồn mà 

KBSV cho là đáng tin cậy. KBSV không tuyên bố rằng thông tin và dữ liệu là chính xác 

hoặc đầy đủ và các quan điểm được trình bày trong báo cáo này có thể thay đổi mà 

không cần thông báo trước. Khách hàng nên độc lập xem xét các trường hợp và mục 

tiêu cụ thể của riêng mình và tự chịu trách nhiệm về các quyết định đầu tư của mình 

và chúng tôi sẽ không có trách nhiệm đối với các khoản đầu tư hoặc kết quả của 

chúng. Những tài liệu này là bản quyền của KBSV và không được sao chép, phân phối 

lại hoặc sửa đổi mà không có sự đồng ý trước bằng văn bản của KBSV. Nhận xét và 

quan điểm trong báo cáo này có tính chất chung và chỉ nhằm mục đích tham khảo 

và không được phép sử dụng cho bất kỳ mục đích nào khác. 

    

Hệ thống khuyến nghị đầu tư ngành 

(dựa trên kỳ vọng tăng giá tuyệt đối trong 6 tháng tới) 
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Vượt trội hơn thị trường 

Trung lập: 

Phù hợp thị trường 

Kém khả quan: 

Kém hơn thị trường 
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