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KẾT QUẢ HOẠT ĐỘNG KINH DOANH NĂM 2025 TĂNG TRƯỞNG TÍCH CỰC

❖ Thu nhập ngoài lãi là động lực tăng trưởng tổng thu nhập hoạt động trong bối cảnh các ngân hàng đẩy mạnh chiến lược đa dạng hóa nguồn thu 

nhập khi tỷ suất sinh lời từ mảng tín dụng vẫn chưa phục hồi.

❖ Chất lượng tài sản cải thiện nhưng cần theo dõi sát sao. Tỷ lệ nợ xấu nội bảng nhóm ngân hàng niêm yết cải thiện song chất lượng tài sản vẫn cần 

theo dõi sát sao do tăng trưởng tín dụng của các ngân hàng ở mức cao và mặt bằng lãi suất đang có nhiều biến động.

ĐIỂM NHẤN NGÀNH NGÂN HÀNG

BỨC TRANH TOÀN NGÀNH NHIỀU BIẾN ĐỘNG

❖ NHNN chủ động điều tiết các kênh dẫn vốn. Mục tiêu tăng trưởng tín dụng của năm 2026 được đưa ra thấp hơn mức thực hiện năm 2025 cho thấy 

định hướng cân bằng lại cơ cấu vốn cho nền kinh tế khi số dư tín dụng hiện đã ở mức cao. Tuy nhiên, tăng trưởng tín dụng có thể vẫn sẽ được điều 

chỉnh linh hoạt dựa theo diễn biến nền kinh tế.

❖ Thanh khoản là yếu tố cần đặc biệt lưu ý. Thanh khoản gặp khó từ đầu năm đã khiến lãi suất liên ngân hàng có lúc neo cao trên 10% và sẽ là yếu tố 

cần lưu ý trước những biến động của mặt bằng lãi suất hiện nay. 

❖ Lãi suất tăng sau giai đoạn duy trì mặt bằng thấp. Sau giai đoạn duy trì ở mức thấp từ giữa năm 2024, mặt bằng lãi suất đã bắt đầu đảo chiều tăng

từ cuối quý 3/2025 trên cả kênh liên ngân hàng và dân cư. Xu hướng tăng đồng bộ ở cả đầu ra lẫn đầu vào được dự báo sẽ tiếp diễn trong thời gian

tới, dưới áp lực cộng hưởng từ lạm phát và các biến động địa chính trị toàn cầu.

❖ Một số quy định pháp luật mới sẽ được áp dụng. Sang năm 2026, tiền gửi KBNN sẽ không còn được tính trong cấu phần nguồn vốn của tỷ lệ LDR, đặt 

ra áp lực thanh khoản đối với các ngân hàng quốc doanh.
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KẾT QUẢ KINH DOANH NĂM 2025

Ghi nhận tăng trưởng tích cực trong kết quả hoạt động của các ngân hàng

Theo báo cáo tài chính tự lập của các ngân hàng, nhóm các ngân hàng niêm yết ghi nhận mức tổng thu nhập hoạt động (TOI) trong năm 2025 đạt 715 nghìn 

tỷ đồng, tăng trưởng 13.7% so với năm trước. Trong đó, thu nhập từ hoạt động tín dụng đạt 545 nghìn tỷ đồng, tăng 9.7% YoY và thu nhập phi tín dụng đạt 

170 nghìn tỷ đồng, tăng mạnh 28.7% YoY. Kết quả kinh doanh của các mảng hoạt động phản ánh chiến lược đa dạng hóa nguồn thu của các ngân hàng 

trong bối cảnh NIM trung bình nhóm ngân hàng niêm yết vẫn chưa phục hồi, giảm từ 3.7% cuối năm 2024 xuống còn 3.5% trong năm 2025. 
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Có sự phân hóa kết quả kinh doanh giữa các ngân hàng khi mức tăng trưởng lợi nhuận cao trên 20% thường tập trung vào các ngân hàng có hệ sinh 

thái dịch vụ đa dạng như HDB, SHB và VPB, từ đó hỗ trợ các mảng kinh doanh phi tín dụng. Ngoài ra, một số ngân hàng cũng thúc đẩy tăng trưởng lợi 

nhuận thông qua thu hồi nợ đã xử lý rủi ro (BID, HDB, TCB) và thu hẹp chi phí DPRRTD (CTG, LPB). 
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KẾT QUẢ KINH DOANH NĂM 2025

Thu nhập ngoài lãi là động lực tăng trưởng tổng thu nhập hoạt động



www.9slide.vn
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TĂNG TRƯỞNG TÍN DỤNG

Tăng trưởng tín dụng có sự phân hóa và được dẫn dắt bởi nhóm NHTM tư nhân lớn
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Nhóm NHTMCP quy mô lớn là động lực chính của tăng trưởng tín dụng, với mức tăng 25.4%, dẫn dắt chủ yếu bởi MBB và VPB. Trong khi đó, các ngân hàng 

quốc doanh vẫn duy trì mức tăng trưởng tín dụng tương đương trung bình 5 năm vừa qua. 

Chúng tôi cũng nhận thấy có sự tăng trưởng đáng kể về các khoản cho vay bất động sản trong danh mục cho vay của các ngân hàng có dư nợ tín dụng tăng 

trưởng cao trên mức trung bình 5 năm như MBB (73%), SHB (53%), và TPB (38%). Việc danh mục cho vay có sự gia tăng về các sản phẩm có mức rủi ro cao 

trong bối cảnh vĩ mô có nhiều biến động sẽ đặt ra những yêu cầu liên quan đến tăng cường kiểm soát chất lượng tài sản và quản trị rủi ro đối với các ngân 

hàng này trong thời gian tới.

Nguồn: BCTC các ngân hàng, PSI tổng hợp
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CHẤT LƯỢNG TÀI SẢN NGÂN HÀNG

Nợ xấu thu hẹp về tỷ trọng, tốc độ hình thành nợ xấu chậm lại

Tỷ lệ nợ xấu nội bảng hợp nhất ở nhóm các NHTM niêm yết giảm còn 1.85% tại thời điểm 31/12/2025 so với mức 1.95% của quý 3/2025 và 1.9% của năm 

2024. Tỷ lệ nợ xấu có diễn biến trái chiều khi giảm chủ yếu ở nhóm ngân hàng quốc doanh (từ 1.37% xuống còn 1.1%) nhờ tỷ lệ nợ xấu của VCB giảm mạnh 

chỉ còn 0.56%. Trong khi đó, nhóm NHTM tư nhân có diễn biến tăng nhẹ từ 2.43% lên 2.46% với tác động mạnh nhất đến từ STB. 

Mặc dù tỷ lệ nợ xấu đã có dấu hiệu cải thiện và tốc độ hình thành nợ xấu mới phần nào chậm lại, chất lượng dư nợ cho vay của hệ thống ngân hàng vẫn

cần được theo dõi chặt chẽ. Bước sang năm 2026, trong bối cảnh mặt bằng lãi suất tăng, (1) lãi suất  thả nổi của nhiều khoản vay cũng sẽ tăng neo theo 

diễn biến của thị trường và (2) các khoản vay đến kì đáo hạn sẽ buộc phải chịu chi phí cao hơn khi tái cấp vốn. Diễn biến này sẽ làm gia tăng rủi ro phát sinh

nợ xấu đối với ngân hàng do khách hàng đi vay phải chịu áp lực chi phí lớn hơn. 
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DIỄN BIẾN NGÀNH NGÂN HÀNG 
NĂM 2025 & QUÝ 1/2026 
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CHIẾN LƯỢC ĐIỀU HÀNH CỦA NGÂN HÀNG NHÀ NƯỚC NĂM 2026

Ngân hàng Nhà nước định hướng giảm phụ thuộc của nền kinh tế vào tín dụng

Nguồn: Bloomberg, PSI tổng hợp
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Tại ngày 31/12/2025, dư nợ tín dụng toàn hệ thống đạt khoảng 18.6 triệu tỷ

đồng, tăng xấp xỉ 3 triệu tỷ đồng so với cuối năm 2024. Như vậy, tăng trưởng

tín dụng năm 2025 đạt 19%, vượt đáng kể so với mục tiêu 16% được NHNN

đặt ra từ đầu năm. Đây cũng là mức tăng trưởng tín dụng cao nhất kể từ

năm 2011, cho thấy tín dụng ngân hàng là kênh dẫn vốn được đặc biệt đẩy 

mạnh trong năm 2025 nhằm mục tiêu hỗ trợ tăng trưởng kinh tế.

NHNN chủ động hướng đến sự cân bằng của các kênh dẫn vốn.

Vừa qua, NHNN cũng đã công bố kế hoạch tăng trưởng tín dụng trong năm 

2026 là khoảng 15%, song hành cùng mục tiêu tăng trưởng kinh tế hai chữ 

số. Xét về số tuyệt đối, mức tín dụng tăng thêm sẽ có số dư tương đương 

với mức tăng của năm 2025. Chúng tôi cho rằng việc NHNN đặt ra mục tiêu 

như hiện tại đang cho thấy định hướng điều hành giảm bớt sự phụ thuộc 

của tăng trưởng kinh tế vào nguồn vốn tín dụng, đặc biệt khi xét trong bối

cảnh dư nợ hệ thống ngân hàng hiện tại đã ở mức cao và biên lợi nhuận của 

mảng tín dụng vẫn chưa phục hồi.
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CHIẾN LƯỢC ĐIỀU HÀNH CỦA NGÂN HÀNG NHÀ NƯỚC NĂM 2026

Tăng trưởng tín dụng sẽ được điều tiết linh hoạt

Dù mục tiêu tăng trưởng tín dụng thể hiện những hàm ý chính sách cụ thể,

chúng tôi cho rằng con số thực tế hoàn toàn có thể được điều chỉnh linh

hoạt theo diễn biến thị trường. Điều này thể hiện rõ qua cơ chế cấp hạn

mức tín dụng trong năm 2026 khi NHNN chuyển sang cấp theo quý nhằm

tăng cường khả năng giám sát trong từng giai đoạn thay vì phân bổ cả năm

như trước đây.

Dòng vốn ngân hàng hiện vẫn đóng vai trò then chốt khi cung ứng tới 51.4%

tổng lượng vốn cho nền kinh tế năm 2025. Trong bối cảnh hàng loạt dự án

hạ tầng trọng điểm vừa được khởi công với sự tham gia mạnh mẽ của nhiều 

doanh nghiệp tư nhân, nguồn vốn tín dụng càng trở nên thiết yếu để đồng

hành và trợ lực cho vốn đầu tư công trong giai đoạn thực hiện dự án.

Đáng chú ý, đề xuất sửa đổi Quyết định 09/2024/QĐ-TTg về việc cho phép

nâng trần cho vay đối với các dự án lớn tại Hà Nội lên mức tối đa 38% vốn

tự có cho một khách hàng là một tín hiệu quan trọng. Động thái này cho

thấy cơ quan quản lý sẵn sàng tạo cơ chế đặc thù để hỗ trợ các dự án quan 

trọng. Tuy nhiên, chúng tôi cũng lưu ý về rủi ro tập trung đối với hệ thống

ngân hàng khi tỷ trọng cho vay một khách hàng trên vốn tự có của ngân 

hàng được đẩy lên mức tương đối lớn nếu quy định này chính thức áp dụng.
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Thanh khoản thị trường liên ngân hàng gặp áp lực từ đầu năm

Lãi suất trên thị trường 2 từ đầu năm 2026 ghi nhận biến động mạnh theo từng phiên, với biên độ dao động lớn, trong khoảng 1.77 – 16.39%. Đáng chú ý, 

trong tuần đầu tháng 3, lãi suất giao dịch qua đêm bình quân đã có lúc duy trì cao trên 10% trong 3 phiên liên tiếp, cho thấy áp lực thanh khoản trên thị

trường liên ngân hàng đã gia tăng đáng kể ngay từ đầu năm. Trước đó, trong quý 4/2025, mặt bằng lãi suất qua đêm cũng đã có dấu hiệu nhích lên so với

các quý trước với biên độ dao động trong quý 4 ở mức 1.77 - 7.49%, cao hơn so với khoảng 1.6 - 6.6% ghi nhận trong ba quý đầu năm.

Thanh khoản trên thị trường 2 gặp khó khăn đã buộc NHNN phải liên tục

thực hiện các nghiệp vụ mua kỳ hạn trên thị trường OMO nhằm hạ nhiệt áp

lực. Chỉ trong tuần từ 02/3 - 06/3/2026, NHNN đã bơm ròng 170,277 tỷ

đồng để hỗ trợ thanh khoản hệ thống, nhờ đó, lãi suất liên ngân hàng ở

phiên tiếp theo đã nhanh chóng giảm xuống còn 5.74%, dù đây vẫn là mức 

lãi suất cao trên thị trường này. Ngoài ra, cũng cần lưu ý rằng số lượng

thành viên tham gia đấu thầu trong các phiên có khối lượng bơm lớn thời 

gian vừa qua đều ở mức cao, cho thấy áp lực thanh khoản trong một số

thời điểm đã diễn ra diện rộng trong hệ thống.

Theo đó, chúng tôi cho rằng những khó khăn trong tình hình thanh khoản 

hiện tại sẽ có thể khiến mặt bằng lãi suất tiếp tục tăng thêm trong quý 

2/2026.
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LÃI SUẤT

Lãi suất tăng trở lại sau thời gian dài duy trì mặt thấp

Lãi suất đã được điều chỉnh tăng ở cả đầu ra và đầu vào.

Chi phí vốn đầu vào tăng đã khiến các ngân hàng phải có động thái điều chỉnh lãi suất. Cụ thể, lãi suất cho vay bình quân được một số ngân hàng công bố 

đã tăng thêm 0.2 - 0.8 điểm phần trăm trong tháng 01/2026 so với tháng trước đó và vẫn có dấu hiệu tiếp tục được điều chỉnh tăng. Lãi suất huy động 

các kỳ hạn ngắn từ 1-6 tháng của các ngân hàng cũng tăng từ 0.3 - 0.5 điểm phần trăm, trong khi các kỳ hạn dài ghi nhận diễn biến tăng thêm 0.2 - 0.8 điểm 

phần trăm so với thời điểm đầu quý 4. Cá biệt, MBB đã có mức điều chỉnh lãi suất huy động tiền gửi khách hàng kỳ hạn 12 tháng tăng thêm 1 điểm phần 

trăm chỉ trong 3 tuần đầu tháng 3. Việc mặt bằng lãi suất tăng lên trong năm 2026 là điều đã được dự báo từ trước do nền lãi suất không thuận lợi với hoạt 

động của ngân hàng đã được duy trì từ giữa năm 2024. Ngoài ra, NHNN cũng đã điều chỉnh tăng lãi suất OMO thêm 50 điểm cơ bản vào cuối năm trước, 

cho thấy định hướng giảm nới lỏng chính sách tiền tệ dù lãi suất điều hành vẫn đang neo ở mức thấp. 
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Nguồn: các ngân hàng, FiinPro, PSI tổng hợp
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BIẾN ĐỘNG QUỐC TẾ

Bài toán điều hành trong bối cảnh rủi ro địa chính trị

Tình hình địa chính trị bất ổn đã đẩy giá dầu tăng mạnh, có thời điểm tiệm cận mốc 120 USD/bbl. Giá dầu leo thang làm gia tăng áp lực lạm phát chi phí 

đẩy (giá dầu tại ngày 20/3 đã tăng 55% so với trước khi xung đột xảy ra). Do đó, chúng tôi cho rằng rủi ro lãi suất đối với thị trường trong nước có thể sẽ

gia tăng trong thời gian tới, khi NHNN đứng trước bài toán kiểm soát lạm phát qua các công cụ chính sách tiền tệ. Vì vậy, mặt bằng lãi suất trong hệ thống

ngân hàng nhiều khả năng sẽ tiếp tục tăng trong năm 2026. Trên cơ sở này, chúng tôi điều chỉnh dự báo về xu hướng NIM năm 2026 so với báo cáo gần

nhất trong trường hợp căng thẳng địa chính trị vẫn chưa hạ nhiệt. Cụ thể, NIM khả năng cao sẽ vẫn tiếp tục chịu áp lực thu hẹp trong năm 2026. 
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Nguồn: Bloomberg, PSI tổng hợp
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Nguy cơ lạm phát gia tăng khiến FED đã quyết định giữ nguyên lãi suất trong 

phiên họp FOMC ngày 18/3/2026. Đồng thời, FED cũng phát đi thông điệp về 

thay đổi đáng kể trong tổng thể định hướng nới lỏng chính sách tiền tệ so 

với trước đó (trong tổng số 4 phiên họp trước khi xung đột xảy ra, FED đã 

điều chỉnh giảm lãi suất trong 3 phiên và giữ nguyên lãi suất trong 1 phiên).

Theo biểu đồ phân tán ý kiến của các thành viên FOMC, dù tồn tại sự khác

biệt trong dự báo nhưng các thành viên đang có quan điểm thiên về “diều

hâu” hơn là “bồ câu”, khi các chấm dự báo chủ yếu tập trung ở vùng lãi suất

hiện tại và cao hơn. Việc mặt bằng lãi suất điều hành của FED duy trì hoặc

tiếp tục gia tăng có thể mở rộng chênh lệch lãi suất với thị trường trong 

nước, gây ra rủi ro tỷ giá và lãi suất. Chính sách tiền tệ nới lỏng, đi ngược lại

với Mỹ sẽ phải đánh đổi bằng tỷ giá tăng mạnh hơn. Ngược lại, nếu muốn

ổn định tỷ giá, NHNN buộc phải chấp nhận chính sách tiền tệ thắt chặt hơn,

đồng nghĩa với việc không thể duy trì mặt bằng lãi suất thấp. 

BIẾN ĐỘNG QUỐC TẾ

Tạm ngưng nới lỏng, động thái của FED đòi hỏi sự giám sát sát sao

Biểu đồ phân tán ý kiến cho thấy sự tập trung các chấm 
dự báo ở vùng lãi suất hiện tại và vùng lãi suất cao
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THANH KHOẢN HỆ THỐNG

Lãi suất tăng cao tạo ra sự phân hóa trong điều tiết tỷ lệ LDR

Mặt bằng lãi suất tăng cao khiến các nguồn huy động giá rẻ đều tăng thêm về chi phí và thu hẹp chênh lệch đối với kênh huy động tiền gửi khách hàng. 

Dù vậy, trước áp lực thanh khoản tăng mạnh từ đầu tháng 12/2025, hệ thống ngân hàng vẫn buộc phải đẩy mạnh huy động tiền gửi khách hàng nhằm củng

cố bộ đệm vốn, đảm bảo tuân thủ cho hoạt động cho vay. Song song với đó, lãi suất đầu ra tăng lên cũng khiến hoạt động giải ngân tín dụng trở nên có 

chọn lọc hơn, khi nhu cầu vay vốn có thể giảm khi chi phí vay tăng cao. Hai yếu tố này diễn ra đồng thời khi mặt bằng lãi suất tăng, từ đó khiến tỷ lệ LDR 

cuối năm 2025 hầu như đều đã giảm so với thời điểm cuối năm 2024 và cuối quý 3/2025. 
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Nguồn: FiinPro, PSI tổng hợp
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THANH KHOẢN HỆ THỐNG

Sự khác biệt đến từ cấu trúc huy động của các ngân hàng

Nguồn: BCTC các ngân hàng, PSI tổng hợp

Có sự phân hóa giữa các ngân hàng theo cấu trúc huy 

động, khi nhóm ngân hàng có đa dạng nguồn huy động 

có tốc độ giảm LDR chậm hơn và tỷ lệ LDR cũng ổn định 

hơn so với các ngân hàng có nguồn huy động hạn chế. 

Các ngân hàng có nguồn huy động kém linh hoạt thường 

phải phụ thuộc trọng yếu vào nguồn tiền gửi của khách 

hàng, và do đó ghi nhận tỷ lệ LDR sụt giảm nhanh hơn khi 

mặt bằng lãi suất thay đổi như thời gian qua. Việc tỷ lệ 

LDR giảm có thể hỗ trợ hoạt động giải ngân khi chênh 

lệch so với mức trần quy định mở rộng. Tuy nhiên, lợi thế 

này lại đi kèm với rủi ro thu hẹp biên lãi thuần, do áp lực 

phải liên tục nâng lãi suất huy động tiền gửi mà vốn đã là 

kênh có chi phí cao nhất, nhằm đảm bảo thanh khoản 

cho hoạt động của ngân hàng.
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PHÁP LÝ

Nhiều quy định pháp lý mới được áp dụng

Thông tư số 26/2022/TT-NHNN về loại bỏ cấu phần tiền gửi Kho bạc Nhà nước (KBNN) đối với LDR.

Theo Thông tư số 26/2022/TT-NHNN quy định các giới hạn, tỷ lệ bảo đảm an toàn trong hoạt động của ngân hàng, kể từ ngày 01/01/2026, toàn bộ tiền gửi

có kỳ hạn của KBNN sẽ không còn được tính vào tổng tiền gửi khi xác định tỷ lệ LDR. Trước đó, trong năm 2025, 20% nguồn tiền gửi có kỳ hạn của KBNN

vẫn được tính vào cấu phần tổng nguồn vốn huy động. Quy định mới khi được áp dụng có thể tác động trực tiếp đến một số ngân hàng đang có quy mô tiền

gửi KBNN lớn, đặc biệt là các ngân hàng quốc doanh. Dựa trên kết quả năm 2025, nếu loại bỏ cấu phần tiền gửi KBNN khỏi tổng nguồn vốn huy động, tỷ lệ

LDR của CTG và VCB có thể tiến sát mức trần 85%, trong khi các NHTM khác hầu như sẽ không chịu ảnh hưởng đáng kể. Do đó, quy định này chắc chắn sẽ 

tạo thêm áp lực duy trì tuân thủ tỷ lệ LDR đối với các ngân hàng quốc doanh để từ đó tạo dư địa cho hoạt động giải ngân tín dụng.  

Giảm tỷ lệ dự trữ bắt buộc với các Ngân hàng nhận chuyển giao bắt buộc

Ngày 10/02/2026, Cục Quản lý, giám sát tổ chức tín dụng – Ngân hàng

Nhà nước đã ban hành văn bản hướng dẫn thực hiện quyền giảm 50% tỷ

lệ dự trữ bắt buộc đối với các tổ chức tín dụng nhận chuyển giao bắt

buộc. Theo đó, các ngân hàng đã tham gia nhận chuyển giao các ngân

hàng yếu kém sẽ được hưởng lợi từ chính sách này. Việc giảm tỷ lệ dự trữ

bắt buộc sẽ góp phần hỗ trợ thanh khoản, mở rộng nguồn vốn khả dụng

và qua đó giảm áp lực duy trì tỷ lệ LDR tại các ngân hàng, đặc biệt trong

bối cảnh mặt bằng lãi suất đang có xu hướng tăng và thông tư 26 được

áp dụng trong năm 2026. Các ngân hàng được hưởng lợi từ chính sách 

này sẽ bao gồm: VCB, MBB, HDB và VPB.
Nguồn: PSI tổng hợp
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NGÀNH NGÂN HÀNG

Những lưu ý chiến lược trước các biến động hiện nay

VỀ THANH KHOẢN:

Chúng tôi lưu ý rủi ro thanh khoản đối với các ngân hàng khi áp lực thanh khoản trên thị trường liên ngân hàng vẫn dai dẳng và và chỉ được giải quyết tạm 

thời bằng sự can thiệp của NHNN thông qua công cụ bơm kì hạn trên thị trường mở. Thanh khoản gặp khó và xảy ra trên diện rộng có thể tiếp tục đè nặng 

lên biên lãi ròng, làm suy giảm tỷ lệ sinh lời của hoạt động tín dụng trên toàn hệ thống. 

Bên cạnh đó, quy định mới về loại trừ cấu phần tiền gửi KBNN khỏi tỷ lệ LDR cũng sẽ tăng thêm áp lực thanh khoản đối với một số ngân hàng.

VỀ LÃI SUẤT:

Chúng tôi dự báo mặt bằng lãi suất sẽ tiếp tục gia tăng khi (1) vấn đề thanh khoản hiện hữu vẫn chưa được giải quyết triệt để và (2) rủi ro lạm phát đến từ 

yếu tố địa chính trị khiến NHNN đứng trước bài toán cân bằng giữa tỷ giá và lãi suất. 

Chúng tôi điều chỉnh quan điểm về tình hình NIM trong năm 2026 so với báo cáo gần nhất. Cụ thể, dựa trên những biến động vĩ mô và tình hình lãi suất hiện 

tại, chúng tôi dự báo NIM sẽ vẫn tiếp tục chịu áp lực thu hẹp trong năm 2026.
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TUYÊN BỐ MIỄN TRÁCH NHIỆM

Báo cáo phân tích này được thực hiện bởi Công ty Cổ phần Chứng khoán Dầu khí (PSI) chỉ nhằm mục đích cung cấp thông tin tham khảo chung cho các nhà

đầu tư. Báo cáo này không cấu thành một lời chào mời mua, bán, hay đăng ký bất kỳ sản phẩm tài chính hoặc chứng khoán nào được đề cập trong đây.

Các thông tin, phân tích, nhận định và quan điểm trình bày trong báo cáo này chỉ mang tính chất tham khảo và không nhằm mục đích thay thế cho việc đánh

giá và đưa ra quyết định đầu tư độc lập của nhà đầu tư. PSI khuyến nghị nhà đầu tư nên tự thực hiện đánh giá hoặc tham khảo ý kiến tư vấn chuyên nghiệp

phù hợp với mục tiêu đầu tư, khả năng tài chính và mức độ chấp nhận rủi ro của bản thân trước khi đưa ra bất kỳ quyết định đầu tư nào.

Các thông tin được sử dụng trong báo cáo này được thu thập từ các nguồn mà PSI cho là đáng tin cậy và có sẵn công khai tại thời điểm công bố. Tuy nhiên,

PSI không đảm bảo và không chịu trách nhiệm về tính chính xác, đầy đủ, kịp thời hoặc phù hợp cho bất kỳ mục đích cụ thể nào của các thông tin đó. Các

thông tin và quan điểm có thể thay đổi mà không cần thông báo trước.

Mọi thông tin hoặc dữ liệu về hiệu suất trong quá khứ của bất kỳ chứng khoán hoặc thị trường nào được đề cập trong báo cáo này không phải là chỉ báo

đáng tin cậy về kết quả hoặc hiệu suất trong tương lai. Đầu tư vào chứng khoán luôn tiềm ẩn rủi ro, bao gồm rủi ro mất vốn.

PSI, các công ty liên kết, các cổ đông, giám đốc, cán bộ quản lý và nhân viên của PSI sẽ không chịu bất kỳ trách nhiệm pháp lý nào đối với bất kỳ tổn thất,

thiệt hại (trực tiếp, gián tiếp, ngẫu nhiên hoặc hậu quả) hoặc chi phí nào phát sinh từ việc sử dụng, hoặc dựa vào các thông tin và quan điểm trong báo cáo

này.

PSI hoặc các công ty liên kết của PSI, cũng như các nhân viên tham gia lập báo cáo này, có thể có hoặc đã có các vị thế trong các chứng khoán được đề

cập, hoặc có thể đã cung cấp các dịch vụ ngân hàng đầu tư, tư vấn tài chính, hoặc các dịch vụ khác cho các tổ chức phát hành chứng khoán đó.
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