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NGÀNH NGÂN HÀNG NĂM 2021 – PHỤC HỒI CÙNG NỀN KINH TẾ 
 

CSI dự báo ngành Ngân hàng sẽ đạt mức tăng trưởng ấn tượng vào năm 2021 với các động lực sau:  
• Nền kinh tế Việt Nam phục hồi tốt giúp các ngân hàng đẩy mạnh tăng trưởng tín dụng 
• Rủi ro tín dụng được kiểm soát và chất lượng tài sản tiếp tục được củng cố 
• Lợi nhuận tăng trưởng nhờ tối ưu hóa chi phí và các hoạt động kinh doanh không cốt lõi 

 

TĂNG TRƯỞNG TÍN DỤNG ĐƯỢC ỦNG HỘ BỞI YẾU TỐ VĨ MÔ THUẬN LỢI 
Theo Vụ tín dụng, đến hết quý I/2021 tăng trưởng tín dụng toàn nền kinh tế đạt 2,93%, tức cao hơn nhiều mức 
1,3% của cùng kì năm trước. Các ngành sản xuất công nghiệp, xuất khẩu, thương mại và du lịch được dự báo sẽ 
bùng nổ từ quý III giúp đẩy mạnh tăng trưởng tín dụng của nền kinh tế. Chúng tôi cho rằng tăng trưởng tín dụng 
toàn ngành ngân hàng trong năm 2021 vào khoảng 14% nhờ những động lực sau: 
 

Nhu cầu tín dụng phục hồi sau khi dịch bệnh dần được đẩy lùi 
 

Năm 2020 là một năm khó khăn đối với ngành ngân hàng khi tăng trưởng tín dụng toàn ngành chỉ đạt 12,1% tức 
mức thấp nhất trong nhiều năm trở lại đây do tác động của dịch bệnh lên nền kinh tế khiến nhu cầu tín dụng 
giảm sút. Tuy nhiên với sự ra đời của vaccine, tăng trưởng tín dụng quý IV năm 2020 đã tăng mạnh 6,1% (tương 
đương với giai đoạn 2018). Mặc dù các ngân hàng đã hạn chế cho vay cá nhân trong giai đoạn này để tránh nợ 
xấu, việc tăng trưởng tín dụng tăng ở mức cao như vậy đã chứng minh nhu cầu tín dụng đã phục hồi rất tốt từ 
cuối năm 2020. 

Nguồn: Các ngân hàng, NHNN, CSI Research 
 

Nền kinh tế Việt Năm được kì vọng phục hồi tốt trong năm 2021 góp phần thúc đẩy nhu cầu tín dụng 
 

Nhờ nền tảng vững vàng, cũng như những giải pháp quyết liệt cả về kinh tế và y tế của Chính phủ, CSI dự báo 
tăng trưởng GDP năm nay sẽ đạt 6,6%. Lạm phát được giữ ổn định ở mức 3,3%, tỉ giá ngoại tệ cũng chỉ dao động 
quanh mức 1% và lãi suất tiết kiệm 12 tháng ở mức thấp khoảng 5%. Gần đây, Mỹ đã rút Việt Nam khỏi danh 
sách các quốc gia thao túng tiền tệ, việc này tạo điều kiện cho nhà nước tự tin hơn trong việc thực hiện các chính 
sách tài khóa và tiền tệ nhằm hỗ trợ nền kinh tế. Với dự báo vĩ mô tích cực, chúng tôi cho rằng nhu cầu tín dụng 
cho hoạt động sản xuất kinh doanh sẽ tăng trưởng như kì vọng.  

    Ngày 04/05/2021 
 
 

 

      BÁO CÁO NGÀNH NGÂN HÀNG NĂM 2021:  
      Lợi nhuận bứt phá sau quý I khả quan 
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Thị trường trái phiếu doanh nghiệp bị thắt chặt giúp tăng dư nợ cho vay doanh nghiệp  
 

Sau khi Nghị định 81 sửa đổi, bổ sung một số điều liên quan đến phát hành trái phiếu doanh nghiệp có hiệu lực 
từ tháng 9/2020, hoạt động phát hành trái phiếu doanh nghiệp đã giảm tới 17% so với cùng kỳ năm trước. Trong 
năm 2021, việc phát hành trái phiếu doanh nghiệp áp dụng hàng loạt điểm mới trong Nghị định 153 về chào bán 
và giao dịch trái phiếu doanh nghiệp riêng lẻ. Các quy định trên có thể khiến thị trường trái phiếu doanh nghiệp 
chững lại trong ngắn hạn, từ đó chúng tôi kỳ vọng các doanh nghiệp này sẽ quay lại kênh vay ngân hàng truyền 
thống giúp tăng nhu cầu tín dụng trong năm 2021. 

 
Nhiều ngân hàng tập trung đẩy mạnh cho vay cá nhân và SME 
 
Trong năm vừa rồi nhiều ngân hàng đã siết lại các hoạt động cho vay cá nhân (đặc biệt là cho vay tiêu dùng) và 
SME, cùng với với việc tập trung cho vay khách hàng lớn nhằm giảm thiểu rủi ro. Với việc nền kinh tế phục hồi 
tích cực, chúng tôi dự báo các ngân hàng sẽ đẩy mạnh hơn việc cho vay cá nhân, tiêu dùng và SME trong năm 
2021. 

 
RỦI RO VÀ CHẤT LƯỢNG TÀI SẢN ĐƯỢC KIỂM SOÁT TỐT 
Mặc dù trải qua một năm khó khăn, tỷ lệ nợ xấu nội bảng toàn ngành vẫn được kiểm soát tốt ở mức dưới 2%. 
Với việc nền kinh tế phục hồi, hoạt động kinh doanh của các doanh nghiệp được kì vọng phục hồi và tạo ra dòng 
tiền để trả các khoản nợ vay ngân hàng trước đó. Ngoài ra, trong năm 2020 các ngân hàng đã đẩy mạnh trích 
lập cho các khoản nợ xấu để tạo bộ đệm vững chãi chống lại rủi ro. CSI nhận định 2021 sẽ là một năm tích cực 
đối với ngành ngân hàng trong việc kiểm soát rủi ro và nâng cao chất lượng tài sản.  
 
Nền kinh tế phục hồi giúp làm giảm rủi ro tín dụng  
 
Cùng với sự hồi phục đến từ nền kinh tế, chúng tôi kì vọng chất lượng tín dụng sẽ được cải thiện trong năm 2021. 
Các ngành năm qua bị ảnh hưởng nghiêm trọng như hàng không, du lịch và dịch vụ lưu trú (chiếm khoảng 3% 
tổng dư nợ tín dụng) có thể tiếp tục chịu ảnh hưởng xấu trong năm 2021. Tuy nhiên, theo chúng tôi các ngành 
này sẽ có sự phục hồi đáng kể từ cuối năm 2021 với sự trỗi dậy của nhu cầu du lịch trong nước giúp các khoản 
nợ của ngành này bớt rủi ro hơn. Chúng tôi dự báo tỷ lệ nợ xấu toàn ngành năm nay sẽ vẫn được duy trì ở mức 
dưới 2%, tức không thay đổi nhiều so với năm 2020. 

Nguồn: Các ngân hàng, CSI Research 
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Đẩy mạnh trích lập làm giảm rủi ro, nhiều ngân hàng đã sạch nợ xấu tại VAMC  
 
Trong năm 2020, các ngân hàng đã mạnh tay trích lập dự phòng và loại bỏ nợ xấu tồn đọng trên bảng cân đối kế 
toán nhằm phản ánh tình khó khăn do dịch bệnh. Tổng chi phí dự phòng rủi ro tín dụng trong năm 2020 đạt gần 
88.800 tỷ đồng (+19% yoy) giúp tăng tỷ lệ bao phủ nợ xấu lên mức 81,1%, đây cũng là mức cao nhất trong vài 
năm gần đây.  

Nguồn: Các ngân hàng, CSI Research 
 
Ngoài ra, nhiều ngân hàng đã chủ động tất toán trước hạn trái phiếu đặc biệt VAMC như CTG, BID, MSB… Chúng 
tôi cho rằng việc này sẽ tạo ra nền tảng vững chắc cho hoạt động kinh doanh trong những năm tới, đồng thời 
tăng thêm tính chủ động cho ngân hàng trong việc xây dựng, điều chỉnh các phương án xử lý nợ để đạt hiệu quả 
tối ưu và làm lành mạnh bảng cân đối. 
 
Cấu trúc nguồn vốn được cải thiện giúp cải thiện tỉ lệ an toàn vốn 
 
Trong những năm vừa qua, các ngân hàng thương mại đã cố gắng thực hiện tái cơ cấu nguồn vốn bằng việc khai 
thác các nguồn trung và dài hạn nhiều hơn. Tỷ lệ LDR toàn ngành hiện chỉ đạt 84,2% tức thấp hơn đáng kể so với 
các năm trước, điều này giúp các ngân hàng có nhiều dư địa để tăng tỷ lệ này trong năm nay đặc biệt là khối ngân 
hàng cổ phần tư nhân. Cùng với đó nhiều ngân hàng cũng đã tìm cách tăng vốn điều lệ, tăng vốn chủ sở hữu 
thông qua việc chào bán cổ phần cho nhà đầu tư ngoại và các cổ đông hiện hữu. Điều này giúp các ngân hàng 
năng cao tỉ lệ CAR theo Basel II và phòng ngừa rủi ro tốt hơn. 

Nguồn: Các ngân hàng, CSI Research 
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Đặc biệt, việc Nghị định 121/2020/NĐ-CP được thông qua đã tạo cơ sở pháp lý cho các ngân hàng quốc doanh 
như CTG hay VCB được thực hiện các thủ tục tăng vốn điều lệ thông qua phương thức chia cổ tức bằng cổ phiếu. 
Từ đây, một trong những vướng mắc lớn nhất của CTG để có thể hoàn toàn đáp ứng các chuẩn mực Basel II là 
đảm bảo tỉ lệ an toàn vốn về cơ bản đã được tháo gỡ.  
 
Các chính sách của Ngân hàng Nhà nước tiếp tục có tác động tích cực đến ngành ngân hàng  
 
Nhằm hỗ trợ nền kinh tế trước ảnh hưởng của đại dịch, Ngân hàng Nhà nước (NHNN) đã ban hành thông tư 01 
về cơ cấu các khoản nợ phát sinh từ 23/01/2020 thông qua việc giãn nợ và giảm lãi. Đây là hành động kịp thời 
giúp các các doanh nghiệp và cả các ngân hàng thương mại hoạt động qua giai đoạn khó khăn. Theo các ngân 
hàng niêm yết, dư nợ tái cơ cấu theo thông tư 01 bắt đầu giảm trong quý 4/2020. Cụ thể, tỷ lệ nợ tái cơ cấu trên 
tổng dư nợ đã đã giảm từ mức 2,6% vào cuối quý 3 xuống mức 2% vào cuối quý 4. CSI nhận định kết quả có được 
nhờ sự phục hồi mạnh mẽ của nền kinh tế Việt Nam trong quý 3, 4 giúp các doanh nghiệp nằm trong diện tái cơ 
cấu nợ bắt đầu quay trở lại hoạt động sản xuất kinh doanh. Đồng thời, các khoản nợ đã tái cơ cấu đã trả được 
nợ và không còn nằm trong diện tái cơ cấu.  
 

Bảng: Biến động dư nợ tái cơ cấu tại một số ngân hàng niêm yết 
 

Ngân hàng Q3/2020 (tỷ đồng) % dư nợ Q4/2020 (tỷ đồng) % dư nợ 

CTG 8.400 0.9% 6.500 0.6% 

ACB 9.100 3.1% 9.000 2.9% 

VPB 27.800 10.0% 28.000 9.6% 

VCB 10.400 1.3% 5.100 0.6% 

MBB 5.100 1.9% 2.700 0.9% 

HDB 7.900 4.5% 6.100 3.4% 

TCB 7.200 3.1% 7.800 2.8% 

TPB 8.000 7.3% 8.500 7.0% 

MSB 1.700 1.9% 1.500 1.8% 

Nguồn: Các ngân hàng, CSI Research 
 
Để khắc phục vướng mắc của thông tư 01 về thời hạn cơ cấu nợ, tại Thông tư 03 mới, NHNN đã bổ sung thêm 
các điều kiện để cho phép các tổ chức tín dụng tái cơ cấu các khoản nợ đến hết 2021. Việc bổ sung quy định phân 
bổ trích lập dự phòng nợ xấu dần trong 3 năm từ 2021-2023 sẽ giảm bớt chi phí dự phòng cho ngân hàng, đặc 
biệt trong năm 2021. Chúng tôi kì vọng với chính sách hỗ trợ đến từ NHNN cùng với tình hình kinh tế khả quan 
sẽ giúp các doanh nghiệp sớm phục hồi và tạo ra dòng tiền cho các khoản nợ ngân hàng từ đó nâng cao chất 
lượng tín dụng của các ngân hàng thương mại. 
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LỢI NHUẬN TĂNG TRƯỞNG NHỜ TỐI ƯU HOÁ CHI PHÍ 
Ngoài kỳ vọng về khả năng phục hồi kinh tế trong năm nay giúp thúc đẩy lợi nhuận ngành ngân hàng, các dự án 
chuyển đổi số sẽ giúp các nhà băng tối ưu hóa được chi phí hoạt động và chi phí huy động vốn. Đồng thời, các 
nguồn thu ngoài lãi như hoạt động dịch vụ, kinh doanh bảo hiểm cũng được dự báo tăng trưởng khả quan trong 
năm nay, đem lại thu nhập ổn định cho ngân hàng. Trong năm 2021, chúng tôi dự báo LNTT của các ngân hàng 
nêm yết sẽ tăng trưởng khoảng 25% so với cùng kì trong đó nhóm ngân hàng quốc doanh sẽ có một năm bứt 
phá về lợi nhuận. 
 
Kết quả kinh doanh quý 1 năm 2021 tăng trưởng mạnh  
 
Trong mùa báo cáo quý I/2021, các ngân hàng niêm yết có được kết quả vô cùng khả quan với tăng trưởng từ 30 
– 40 %. Vị trí quán quân về lợi nhuận tiếp tục thuộc về VCB với gần 9000 tỷ lợi nhuận trước thuế. Đặc biệt, quý 
I/2021 chứng kiến sự bứt phá của CTG với lợi nhuận trước thuế đạt 8.060 tỷ đồng, cao gần gấp ba so với cùng 
kỳ. Đây cũng là quý có lợi nhuận cao nhất từ trước đến nay của ngân hàng này. Theo CTG, lợi nhuận này chưa 
bao gồm khoản phí trả trước của hợp đồng bán bảo hiểm nhân thọ với Manulife. Điều này thể hiện rõ sự phục 
hồi đến từ nền kinh tế sau một năm đầy khó khăn.  

Nguồn: BCTC các ngân hàng, CSI Research 
 
Bên cạnh đó thông qua đại hội cổ đông gần đây, của các ngân hàng thương mại đều tự tin đặt mục tiêu lợi nhuận 
tăng trưởng tốt ở mức trung bình 30% trong năm nay. Mặc dù lợi nhuận quý I thường không phản ánh hết tình 
kinh doanh của ngành do các chi phí dự phòng thường được ghi nhận vào các quý cuối năm, chung tôi vẫn nhận 
định đây không phải rủi ro lớn do sự hỗ trợ từ thông tư 03 giúp các ngân hàng không phải trích lập dự phòng đột 
biến trong năm 2021. 
 
Thu nhập từ hoạt động cốt lõi tăng trưởng tốt 
 
Mặt bằng lãi suất giảm sâu trong năm 2020 và được kì vọng tiếp tục giữ ở mức thấp trong năm 2021. Trong năm 
2020, NHNN đã đưa ra chính sách tiền tệ nới lỏng bằng cách liên tục giảm lãi suất điều hành nhằm hỗ trợ nền 
kinh tế trước khủng hoảng. Điều này đã kéo lãi xuất cho tại các ngân hàng ở cả đầu huy động và cho vay giảm 
đáng kể với lãi huy động giảm mạnh hơn từ trung bình 5,2% xuống còn 4,7%. Bước sang năm 2021, chúng tôi dự 
báo lãi suất điều hành tiếp tục được giữ ở mức thấp ít nhất là đến quý 4 để hỗ trợ các doanh nghiệp trong quá 
trình phục hồi sản xuất kinh doanh.  
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Nguồn: Các ngân hàng, CSI Research 
 

Chúng tôi dự báo NIM trung bình toàn ngành sẽ tăng nhẹ lên khoảng 3,6% do CASA tại các ngân hàng tiếp tục 
tăng trưởng giúp giảm chi phí vốn và lãi suất cho vay sẽ tăng dần do các chính sách vay ưu đãi đần được thu hẹp 
cùng sự phục hồi của nền kinh tế. Chúng tôi dự báo trong năm 2021, cuộc chiến dành thị phần CASA sẽ nóng hơn 
với sự tham gia của các ngân hàng lớn như VCB, CTG và BID với hàng hoạt chính sách miễn phí giao dịch. Ngoài 
ra, cùng với tăng trưởng tín dụng ở mức cao, CSI dự báo thu nhập lãi thuần toàn ngành sẽ ghi nhận mức tăng 
trưởng 16,5% trong năm 2021. 
 

Thu nhập ngoài tiếp tục khởi sắc 
 

Bancassurance tiếp tục là một điểm sang trong bức tranh lợi nhuận. Năm 2020 có thể nói là một năm thành công 
với lĩnh vực bancassurance với những thương vụ khủng như VCB-FWD, CTG-Manulife hay ACB-Sunlife với giá trị 
trả trước lên đến hàng chục nghìn tỷ cho mỗi thương vụ. Từ năm 2021, chúng tôi dự báo lĩnh vực này sẽ mang 
lại lợi nhuận ổn định cho các ngân hàng nhờ vào việc phân bổ các khoản trả trước và phí thu được từ các sản 
phẩm liên kết đầu tư. 
 

Bảng: Tổng hợp các thương vụ bancassurance đáng chú ý 
 

Ngân hàng Công ty bảo hiểm Năm kí kết Phí trả trước ước 
tính (tỷ đồng) Thời hạn 

VCB FWD 2020 9.300 15 năm 

CTG Manulife 2020 8.100 15 năm 

ACB Sunlife 2020 8.400 15 năm 

SSB Prudential 2020 2.300 20 năm 

MSB Prudential 2021 3.400 15 năm 
Nguồn: Các ngân hàng, CSI Research 
 
Bán vốn, thoái vốn thoái vốn các công ty con cũng sẽ giúp các ngân hàng ghi nhận các khoản lợi nhuận bất thường 
trong năm nay. Vừa qua tại đại hội cổ đông, VPB chính thức công bố thương vụ chuyển nhượng 49% vốn FECredit 
cho SMBC với giá khoảng 1,4 tỷ USD. Chúng tôi ước tính VPB có thể ghi nhận khoản lãi lên đến 25.000 tỷ đồng từ 
thuơng vụ này, đây cũng là động lực thúc đẩy các hoạt động M&A của ngành ngân hàng trong năm 2021 này. Các 
thương vụ khác cũng đáng chú ý trong năm 2021 như MSB thoái vốn FCCom, bán vốn ACBS của ACB hay việc 
Sacombank có ý định bán 32,5% cổ phần cho nhà đầu tư nước ngoài. 

18.6% 19.6%

32.8%

21.6%

40.9%

29.0%

46.1%

19.4%

5%

15%

25%

35%

45%

BID CTG VCB ACB MBB MSB TCB TPB

Tỷ lệ CASA tại một số ngân hàng niêm yết

2018 2019 2020

2.7%
3.1% 3.2%

3.7%

5.1%

3.6%

5.0%

9.2%

4.5%

2%

3%

4%

5%

6%

7%

8%

9%

10%

BID CTG VCB ACB MBB MSB TCB VPB HDB

NIM dự báo của một số ngân hàng niêm 
yết 

NIM 2021F



 

 
 
 

7        Vietnam’s Banking Sector Outlook 2021 - CSI Research                                   

 

Ngược lại, việc kinh doanh chứng khoán và ngoại hối có thể kém thuận lợi trong năm nay. NHNN thông báo 
ngừng mua ngoại tệ giao ngay từ đầu năm 2021 và chuyển sang mua ngoại tệ kỳ hạn 6 tháng có hủy ngang, thay 
vì kỳ hạn 3 tháng như trước. Điều này đẩy rủi ro biến động tỷ giá cho các ngân hàng thương mại lên cao hơn. Do 
đó chúng tôi dự tính thu nhập từ kinh doanh ngoại hối có thể giảm trong năm 2021. Ngoài ra, với việc chỉ số 
VNINDEX đang ở mức cao trên 1200 điểm tức vùng đỉnh lịch sử nên triển vọng của việc kinh doanh và đầu tư 
chứng khoán cũng được cho là không khả quan trong năm 2021. 
 
Chi phí hoạt động đang được các ngân hàng đẩy mạnh tối ưu hóa 
 
Một trong những nguyên nhân khiến nhiều ngân hàng vẫn giữ được phong độ lợi nhuận trong bối cảnh dịch bệnh 
năm qua là cắt giảm và tối ưu hóa chi phí hoạt động. Năm 2020, các ngân hàng đã đẩy mạnh việc cắt giảm số 
lượng lớn nhân viên như OCB với 1.500 nhân sự hay VPB với hơn 1.000 nhân sự được cắt giảm, điều này giúp 
nhiều ngân hàng nâng cao hiệu quả hoạt động của từng nhân viên. Ngoài ra, chúng tôi đánh giá việc chuyển số 
cũng giúp các ngân hàng tiết kiệm được chi phí hoạt động trong dài hạn. 
 
ĐỊNH GIÁ VÀ KHUYẾN NGHỊ 
 
Với các đánh giá tích cực về lợi nhuận và rủi ro tín dụng, chúng tôi cho rằng ngành ngân hàng là một ngành đáng 
đầu tư trong năm 2021. Với mức định giá P/B khoảng 1.8 lần cho năm 2021, chúng tôi tin rằng dư địa tăng giá 
của các mã cổ phiếu ngành ngân hàng còn lớn. 
 
CSI đưa ra nhận định KHẢ QUAN (OUTPERFORM) cho ngành ngân hàng trong năm 2021 với danh sách các cổ 
phiếu theo dõi sau: 
 

Bảng: Các cổ phiếu ngành Ngân hàng trong danh sách theo dõi của CSI 

NGÂN HÀNG 
2020 2021F PRICE 

(29/4/21) LNTT  
(tỷ đồng) P/B ROEA (%) LNTT  

(tỷ đồng) P/B ROEA (%) 

ACB 9.596 1,71 24,31 11.500 1,57 24,7 34.650 

CTG 17.085 1,51 16,83 18.000 1,73 18,6 40.800 

TCB 15.800 1,48 18,03 19.000 1,54 20,1 41.000 

MSB 2.523 1,31 12,67 3.300 1,41 18,3 21.700 

TPB 4.389 1,65 23,54 5.700 1,58 23,5 27.400 
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Người thực hiện: Đỗ Quang Trung 
Chuyên viên phân tích  
Email: trungdq@vncsi.com.vn 
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Hệ Thống Khuyến Nghị: Hệ thống khuyến nghị của CTCP Chứng khoản Kiến Thiết Việt Nam (CSI) được xây dựng dựa trên mức 
chênh lệch của giá mục tiêu 12 tháng và giá cổ phiếu trên thị trường tại thời điểm đánh giá, 
 

Xếp hạng Khi (giá mục tiêu – giá hiện tại) /giá hiện tại 

MUA >=20% 

KHẢ QUAN Từ 10% đến 20% 

PHÙ HỢP THỊ TRƯỜNG Từ -10% đến +10% 

KÉM KHẢ QUAN Từ -10% đến - 20% 

BÁN <= -20% 

 

 
Tuyên bố miễn trách nhiệm: Bản quyền thuộc về Công ty Cổ phần Chứng khoán Kiến Thiết Việt Nam (CSI), những thông tin 
sử dụng trong báo cáo được thu thập từ những nguồn đáng tin cậy và CSI không chịu trách nhiệm về tính chính xác của chúng.  
Các nhận định trong bản báo cáo này được đưa ra dựa trên cơ sở phân tích chi tiết và cẩn thận, theo đánh giá chủ quan của 
chúng tôi, là hợp lý trong thời điểm đưa ra báo cáo. Các nhận định trong báo cáo này có thể thay đổi bất kì lúc nào mà không 
báo trước. Báo cáo này không nên được diễn giải như một đề nghị mua hay bán bất cứ một cổ phiếu nào. CSI, nhân viên của 
CSI có thể có lợi ích trong các công ty được đề cập tới trong báo cáo này. CSI sẽ không chịu trách nhiệm đối với tất cả hay bất 
kỳ thiệt hại nào hay sự kiện bị coi là thiệt hại đối với việc sử dụng toàn bộ hay bất kỳ thông tin hoặc ý kiến nào của báo cáo 
này. Báo cáo này không được phép sao chép, tái bản bởi bất kỳ cá nhân hoặc tổ chức nào khi chưa được phép của CSI. 
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