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Cập nhật vĩ mô 

Tăng lãi suất điều hành và những tác động lên 
dự báo vĩ mô 

▪ NHNN Việt Nam đã tăng 100 điểm cơ bản đối với lãi suất điều hành.  

▪ Chúng tôi dự báo lãi suất tiền gửi có thể tăng thêm 30-50 điểm cơ bản từ 

mức hiện tại vào cuối năm 2022. 

▪ Chúng tôi nhận định áp lực lên tỷ giá sẽ gia tăng, và nâng dự báo VNĐ có 

thể mất giá 3,5 – 4,0% so với đồng USD trong năm 2022.  

FED đưa ra quan điểm “diều hâu” về thắt chặt chính sách tiền tệ 

Tại cuộc họp mới đây ngày 20-21/09/2022, Ủy ban Thị trường Mở Liên bang 
(FOMC) đã quyết định tăng lãi suất điều hành thêm 75 điểm cơ bản lên biên độ 
mới từ 3,0% đến 3,25%. Mức tăng này đã được thị trường dự báo từ trước. Tuy 
nhiên, điểm quan trọng nhất trong cuộc họp lần này là những quan điểm cập 
nhật của FED về lộ trình thắt chặt chính sách tiền tệ trong thời gian tới. Cụ thể, 
FED đã đưa ra quan điểm có phần “diều hâu” hơn về việc thắt chặt chính sách 
tiền tệ, theo đó các quan chức FED dự báo lãi suất điều hành có thể tăng lên 
mức 4,25-4,5% vào cuối năm 2022 (tương đồng với kỳ vọng của thị trường trước 
khi cuộc họp diễn ra) và 4,5-4,75% vào cuối năm 2023 (cao hơn khoảng 25 điểm 
cơ bản so với kỳ vọng của thị trường trước khi cuộc họp diễn ra).  

NHNN Việt Nam chính thức tăng lãi suất điều hành từ ngày 23/9 

Sau khi FED đưa ra quan điểm “diều hâu” hơn về thắt chặt chính sách tiền tệ 
trong cuộc họp tháng 9 vừa qua, đồng USD tiếp tục tăng giá mạnh và phá đỉnh 
20 năm trên thị trường quốc tế. Trước những diễn biến có phần bất lợi trên thị 
trường quốc tế, chiều ngày 22/09, NHNN Việt Nam đã quyết định tăng 100 điểm 
cơ bản đối với một loạt các lãi suất điều hành chủ chốt, trong đó lãi suất tái cấp 
vốn tăng từ mức 4,0% lên 5,0%, lãi suất tái chiết khấu tăng từ mức 2,5% lên 
3,5%, trần lãi suất cho vay qua đêm & thanh toán bù trừ tăng từ 5,0% lên 6,0%, 
và mức lãi suất tối đa áp dụng đối với tiền gửi có kỳ hạn từ 1 tháng đến dưới 6 
tháng tăng từ 4,0% lên 5,0%. Các mức lãi suất mới sẽ chính thức áp dụng từ 
ngày 23/09/2022. Chúng tôi đánh giá hành động trên của NHNN Việt Nam là 
tương đối quyết liệt và kịp thời trước những thay đổi nhanh chóng trên thị trường 
tài chính quốc tế. Tuy vậy, chúng tôi có đôi chút bất ngờ về mức tăng 100 điểm 
cơ bản lãi suất điều hành (cao hơn so với dự báo trước đó của chúng tôi ở mức 
50 điểm cơ bản cho năm 2022). Sau đợt tăng lãi suất lần này, chúng tôi cho 
rằng ít có khả năng có thêm một đợt tăng lãi suất điều hành nữa trong năm 
2022.  

Mặt bằng lãi suất tiền gửi sẽ tiếp tục tăng trong thời gian tới 

Chúng tôi dự báo lãi suất tiền gửi có thể tăng thêm 30-50 điểm cơ bản từ mức 
hiện tại vào cuối năm 2022. Theo đó, lãi suất tiền gửi 12 tháng của NHTM (bình 
quân) tăng lên mức 6,1-6,3%/năm vào cuối năm 2022. Sang năm 2023, chúng 
tôi cho rằng đà tăng của lãi suất tiền gửi sẽ duy trì và dự báo lãi suất huy động 
tăng thêm 50 điểm cơ bản trong năm 2023, theo đó lãi suất tiền gửi 12 tháng 
của NHTM (bình quân) tăng lên mức 6,6-6,8%/năm vào cuối năm 2023, vẫn 
thấp hơn so với mức trước dịch là 7,0%/năm.  

Tỷ giá hối đoái sẽ vẫn chịu áp lực trong những tháng cuối năm 2022 

Chúng tôi cho rằng tỷ giá hối đoái sẽ tiếp tục chịu áp lực trong những tháng cuối 
năm 2022 do đồng USD neo cao khi FED duy trì lộ trình tăng lãi suất. Chúng tôi 
dự báo tỷ giá USD/VND có thể mất giá khoảng 3,5-4% so với đồng USD trong 
năm 2022. Sang năm 2023, chúng tôi kỳ vọng áp lực lên tỷ giá hối đoái của Việt 
Nam sẽ hạ nhiệt đáng kể và dự báo VNĐ tăng giá so với USD trong năm 2023 
do (1) Fed chuyển từ "thắt chặt chính sách tiền tệ" sang "bình thường hóa chính 
sách" trong năm tới, (2) lãi suất USD giảm nhẹ trong nửa cuối năm 2023, (3) lãi 
suất VNĐ duy trì xu hướng tăng trong năm 2023, (4) bộ đệm tốt từ thặng dư 
thương mại và cán cân thanh toán, dự trữ ngoại hối cải thiện trong năm 2023.  

 

Cập nhật vĩ mô 
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TĂNG LÃI SUẤT ĐIỀU HÀNH VÀ NHỮNG TÁC ĐỘNG LÊN DỰ 

BÁO VĨ MÔ 

FED đưa ra quan điểm “diều hâu” về thắt chặt chính sách tiền tệ trong 

cuộc họp tháng 9 vừa qua  

Tại cuộc họp mới đây diễn ra vào ngày 20-21/09/2022, Ủy ban Thị trường Mở 
Liên bang (FOMC) đã quyết định tăng lãi suất điều hành thêm 75 điểm cơ bản 
lên biên độ mới từ 3,0% đến 3,25%. Mức tăng này đã được thị trường dự báo 
từ trước. Tuy nhiên, điểm quan trọng nhất trong cuộc họp lần này là những quan 
điểm cập nhật của Fed về lộ trình thắt chặt chính sách tiền tệ trong thời gian tới. 
Cụ thể, FED đã đưa ra quan điểm có phần “diều hâu” hơn về việc thắt chắt 
chính sách tiền tệ, theo đó các quan chức FED dự báo lãi suất điều hành có thể 
tăng lên mức 4,25-4,5% vào cuối năm 2022 (tương đồng với kỳ vọng của thị 
trường trước khi cuộc họp diễn ra) và 4,5-4,75% vào cuối năm 2023 (cao hơn 
khoảng 25 điểm cơ bản so với kỳ vọng của thị trường trước khi cuộc họp diễn 
ra). Bên cạnh đó, FED còn đưa ra những nhận định về tác động của việc thắt 
chặt chính sách tiền tệ lên nền kinh tế. Theo đó FED hạ dự báo tăng trưởng 
kinh tế Mỹ xuống 1,2% trong năm 2023, từ mức dự báo trước đó là 1,7% và cho 
rằng xác suất hạ cánh mềm ngày càng khó đạt được. FED cũng dự báo tỷ lệ 
thất nghiệp có thể tăng lên mức 3,8% vào cuối năm 2022 và 4,4% vào cuối năm 
2023 từ mức hiện tại là 3,7%. Mặc dù lường trước những tác động tiêu cực tới 
nền kinh tế do chính sách tiền tệ thắt chặt gây ra, FED vẫn thể hiện rõ quan 
điểm ổn định giá cả, kiềm chế lạm phát là mục tiêu ưu tiên hàng đầu hiện nay.  

Hình 1: Biểu đồ dự báo lãi suất của các thành viên FOMC trong 
cuộc họp tháng 9 vừa qua  

  Hình 2: Những thay đổi về dự báo lãi suất điều hành của Fed tại 
cuộc họp tháng 12/2022 (sau cuộc họp tháng 9/2022 của FOMC) 

 

  

 
   Nguồn: FED      Nguồn: CME Group, VNDIRECT RESEARCH 

 

NHNN Việt Nam chính thức tăng lãi suất điều hành từ ngày 23/9 

NHNN đã quyết định tăng 100 điểm cơ bản đối với lãi suất điều hành  

Sau khi FED đưa ra quan điểm “diều hâu” hơn về thắt chặt chính sách tiền tệ 
trong cuộc họp tháng 9 vừa qua, đồng USD tiếp tục tăng giá mạnh và phá đỉnh 
20 năm trên thị trường quốc tế. Trước những diễn biến có phần bất lợi trên thị 
trường quốc tế, chiều ngày 22/09, NHNN Việt Nam đã quyết định tăng 100 điểm 
cơ bản đối với một loạt các lãi suất điều hành chủ chốt, trong đó lãi suất tái cấp 
vốn tăng từ mức 4,0% lên 5,0%, lãi suất tái chiết khấu tăng từ mức 2,5% lên 
3,5%, trần lãi suất cho vay qua đêm & thanh toán bù trừ tăng từ 5,0% lên 6,0%, 
và mức lãi suất tối đa áp dụng đối với tiền gửi có kỳ hạn từ 1 tháng đến dưới 6 
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tháng tăng từ 4,0% lên 5,0%. Các mức lãi suất mới sẽ chính thức áp dụng từ 
ngày 23/09/2022. Chúng tôi đánh giá hành động trên của NHNN Việt Nam là 
tương đối quyết liệt và kịp thời trước những thay đổi nhanh chóng trên thị trường 
tài chính quốc tế. Tuy vậy, chúng tôi có đôi chút bất ngờ về mức tăng 100 điểm 
cơ bản lãi suất điều hành (cao hơn so với dự báo trước đó của chúng tôi ở mức 
50 điểm cơ bản cho năm 2022). Sau đợt tăng lãi suất lần này, chúng tôi cho rằng 
ít có khả năng có thêm một đợt tăng lãi suất điều hành nữa trong năm 2022.  

Hình 3: NHNN quyết định tăng lãi suất điều hành 100 điểm cơ bản   
(%) 

  Hình 4: So sánh mức thay đổi lãi suất điều hành của Việt Nam so 
với một số nước trong khu vực   

 

  

 
   Nguồn: BLOOMBERG, NHNN, VNDIRECT RESEARCH     Nguồn: NHNN, VNDIRECT RESEARCH 

 

Chúng tôi nhận thấy khả năng NHNN nới thêm hạn mức tăng trưởng tín 
dụng trong năm nay là không cao  

Theo đại diện NHNN tính đến ngày 26/8, tín dụng đã tăng 9,9% svck năm ngoái, 
đây là mức tăng cao nhất trong 5 năm qua và cao hơn nhiều so với mức tăng 
7,9% của thời gian 8 tháng đầu năm 2021. Ngày 7/9, NHNN thông báo đã cấp 
thêm hạn mức tăng trưởng tín dụng cho một số NHTM. Cụ thể, khoảng 18 ngân 
hàng đã được cấp thêm hạn ngạch tăng trưởng tín dụng trong lần điều chỉnh 
này (chiếm khoảng 80% tín dụng hệ thống) với mức tăng nằm trong phạm vi 
0,7-4,0%. Chúng tôi ước tính rằng khoảng 279 nghìn tỷ đồng vốn tín dụng sẽ 
được bổ sung cho nền kinh tế trong 4 tháng tới, tương đương với tăng trưởng 
tín dụng thêm khoảng 2,7%.  

Theo ước tính của chúng tôi, với hạn mức tín dụng mới, tổng tăng trưởng tín 
dụng của nhóm ngân hàng này sẽ đạt khoảng 13% vào cuối năm – tiệm cận với 
mục tiêu 14% của NHNN (lưu ý rằng 20% thị phần tín dụng còn lại không được 
phản ánh trong tính toán của chúng tôi).  

Chúng tôi cho rằng NHNN đang ưu tiên mục tiêu kiềm chế lạm phát và ổn định 
vĩ mô, đồng thời duy trì lãi suất cho vay thấp nhằm hỗ trợ doanh nghiệp và phục 
hồi của nền kinh tế. Do đó, chúng tôi nhận thấy khả năng NHNN nới thêm hạn 
mức tăng trưởng tín dụng trong năm nay là không cao.  

 

Mặt bằng lãi suất tiền gửi sẽ tiếp tục tăng trong những tháng cuối năm 
2022 và sang năm 2023 

Về mặt bằng lãi suất tiền gửi, tính tới ngày 14/09/2022, lãi suất tiền gửi kỳ hạn 
3 tháng và lãi suất tiền gửi kỳ hạn 12 tháng của các ngân hàng thương mại cổ 
phần tư nhân đã tăng mạnh lần lượt là 44 điểm và 51 điểm cơ bản so với thời 
điểm cuối năm 2021. Trong khi đó, lãi suất tiền gửi tại các ngân hàng thương 
mại cổ phần Nhà nước tăng chậm hơn đáng kể. Cụ thể, tính tới ngày 
14/09/2022, lãi suất tiền gửi kỳ hạn 3 tháng và lãi suất tiền gửi kỳ hạn 12 tháng 
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của các ngân hàng thương mại cổ phần Nhà nước mới tăng lần lượt là 3 diểm 
và 7 điểm cơ bản so với thời điểm cuối năm 2021. Chúng tôi duy trì dự báo lãi 
suất tiền gửi sẽ tiếp tục tăng trong những cuối năm 2022 bởi các yếu tố sau (1) 
tác động từ việc NHNN nâng lãi suất điều hành, (2) NHNN đã chính thức cấp 
thêm giới hạn tăng trưởng tín dụng cho một số NHTM kể từ đầu tháng 9, dẫn 
đến sự gia tăng nhu cầu vốn của các NHTM, (3) tăng trưởng tiền gửi có tốc độ 
chậm trong 7 tháng đầu năm 2022 (+4,2% so với đầu năm, +9,9% svck) do lãi 
suất tiền gửi kém hấp dẫn hơn so với các kênh đầu tư khác, (4) FED dự kiến sẽ 
tăng lãi suất điều hành lên mức 4,25-4,5% vào cuối năm 2022, (5) USD mạnh 
hơn gây áp lực lên tỷ giá hối đoái và lãi suất của Việt Nam. Chúng tôi dự báo 
lãi suất tiền gửi có thể tăng thêm 30-50 điểm cơ bản từ mức hiện tại trong 
những tháng cuối năm 2022. Theo đó, lãi suất tiền gửi 12 tháng của NHTM 
(bình quân) tăng lên mức 6,1-6,3%/năm vào cuối năm 2022, vẫn thấp hơn 
so với mức trước đại dịch là 7,0%/năm. 

Sang năm 2023, chúng tôi cho rằng đà tăng lãi suất tiền gửi sẽ duy trì do (1) 
NHNN tăng lãi suất điều hành để kiềm chế lạm phát, ổn định tỷ giá, (2) NHTM 
tăng nhu cầu huy động vốn để tài trợ cho hoạt động cho vay trong bối cảnh nền 
kinh tế phục hồi mạnh mẽ. Chúng tôi dự báo lãi suất huy động có thể tăng thêm 
50 điểm cơ bản trong năm 2023, theo đó lãi suất tiền gửi 12 tháng của NHTM 
(bình quân) tăng lên mức 6,6-6,8%/năm vào cuối năm 2023, vẫn thấp hơn so 
với mức trước đại dịch là 7,0%/năm.  

Hình 5: Lãi suất liên ngân hàng duy trì ở mức cao (%)    Hình 6: Lãi suất tiền gửi duy trì đà tăng (%) 

 

  

 
   Nguồn: BLOOMBERG, VNDIRECT RESEARCH   Nguồn: NHTM, VNDIRECT RESEARCH 

 

Cần đẩy mạnh triển khai gói hỗ trợ lãi suất 2% cho doanh nghiệp để góp 
phần ổn định mặt bằng lãi suất cho vay trong thời gian tới.   

Gói cấp bù lãi suất 2% nằm trong gói kích thích kinh tế theo Nghị quyết 43 của 
Quốc hội và Nghị định 31 của Chính phủ. Quy mô hỗ trợ lên đến 40.000 tỷ đồng, 
dành cho các doanh nghiệp, hợp tác xã và hộ kinh doanh. Có khoảng 10 nhóm 
ngành chính sẽ được hỗ trợ, bao gồm hàng không; du lịch; vận tải và kho bãi; 
nông nghiệp, lâm nghiệp và thủy sản; chế biến chế tạo. Theo NHNN, ước tính 
đến hết tháng 8, gói hỗ trợ này mới chỉ giải ngân được 13,5 tỷ đồng, tương 
đương chưa đến 0,1% kế hoạch giải ngân trong năm 2022. Việc triển khai gói 
cấp bù lãi suất 2% đang rất chậm so với kế hoạch của Chính phủ. Chúng tôi 
cho rằng cần triển khai nhanh hơn gói hỗ trợ lãi suất 2% cho doanh nghiệp để 
góp phần kìm đà tăng của lãi suất cho vay nhằm hỗ trợ cho doanh nghiệp. Điều 
này là hết sức cần thiết trong bối cảnh lãi suất điều hành và lãi suất tiền gửi có 
thể tiếp tục tăng cao hơn trong những tháng tới, gây sức ép lên mặt bằng lãi 
suất cho vay. Nếu được triển khai tốt, gói cấp bù lãi suất 2% có thể giúp giảm 
lãi suất cho vay trung bình 20-40 điểm cơ bản và bù đắp phần nào việc tăng lãi 
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suất do sức ép từ việc tăng lãi suất huy động. Chúng tôi dự báo lãi suất cho vay 
có thể ổn định ở vùng thấp trong những tháng cuối năm 2022 trước khi áp lực 
lãi suất huy động kéo mặt bằng lãi suất cho vay tăng khoảng 60-80 điểm cơ bản 
(bình quân) trong năm 2023.  

 

Tỷ giá hối đoái sẽ vẫn chịu áp lực trong những tháng cuối năm 2022 

USD mạnh hơn đã gây áp lực lên tỷ giá hối đoái của Việt Nam. Tại thời điểm 
ngày 21/09/2022, chỉ số đô la (đo lường sức mạnh của đồng đô la Mỹ so với rổ 
tiền tệ) đạt 110,6 điểm (+15,6% svck năm ngoái). USD mạnh hơn khiến tỷ giá 
USD/VNĐ trên thị trường liên ngân hàng tăng khoảng 3,8% svck năm ngoái lên 
23.688 đồng, mức cao nhất lịch sử. Trong khi đó,  tỷ giá trung tâm do NHNN ấn 
định cho cặp tỷ giá USD/VNĐ ở mức 23.316, tăng 0,7% so với cuối năm 2021 
và tỷ giá USD/VNĐ trên thị trường tự do tăng khoảng 2,7% kể từ đầu năm 2022.  

Tuy nhiên, so với các đồng tiền trong khu vực, Việt Nam Đồng vẫn là một trong 
những đồng tiền ổn định nhất. Kể từ đầu năm 2022 (dữ liệu tính đến ngày 
21/09/2022), hầu hết các loại tiền tệ trong khu vực đã giảm hơn 5% so với USD, 
bao gồm Peso Philippines (-12,6% so với USD), Baht Thái Lan (-11,6% so với 
USD), Nhân dân tệ của Trung Quốc (-11,6% so với USD), Ringgit Malaysia (-
9,7% so với USD) và Rupiah Indonesia (-5,4% so với USD). 

Chúng tôi cho rằng tỷ giá hối đoái sẽ tiếp tục chịu áp lực trong những tháng cuối 
năm 2022 do đồng USD neo cao khi FED duy trì lộ trình tăng lãi suất. Tuy nhiên, 
chúng tôi vẫn nhận thấy những yếu tố hỗ trợ tỷ giá, bao gồm dòng vốn FDI mạnh 
hơn, thặng dư thương mại cải thiện (dự báo đạt khoảng 8,9 tỷ USD trong năm 
2022), thặng dư cán cân thanh toán, dự trữ ngoại hối đạt ngưỡng an toàn (tương 
đương 3,3 tháng nhập khẩu). Tựu chung lại, chúng tôi dự báo tỷ giá 
USD/VNĐ có thể mất giá khoảng 3,5 - 4% so với đồng USD trong năm 2022.  

Cho năm 2023, chúng tôi kỳ vọng áp lực lên tỷ giá hối đoái của Việt Nam sẽ hạ 
nhiệt đáng kể và dự báo Việt Nam Đồng sẽ tăng giá so với USD trong năm 2023 
do (1) Fed chuyển từ "thắt chặt chính sách tiền tệ" sang "bình thường hóa chính 
sách" trong năm tới, (2) lãi suất USD giảm nhẹ trong nửa cuối năm 2023, (3) lãi 
suất VND duy trì xu hướng tăng trong năm 2023, (4) bộ đệm tốt từ thặng dư 
thương mại, thặng dư cán cân thanh toán, dự trữ ngoại hối cải thiện trong năm 
2023.  

Hình 7: Chỉ số Dollar-Index lên mức đỉnh mới trong vòng 20 năm 
qua 

  Hình 8: Việt Nam Đồng ổn định hơn các đồng tiền trong khu vực 
(+/- % so với thời điểm cuối năm 2021) 

 

  

 
   Nguồn: BLOOMBERG, VNDIRECT RESEARCH   Nguồn: BLOOMBERG, VNDIRECT RESEARCH 
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HỆ THỐNG KHUYẾN NGHỊ CỦA VNDIRECT 

Khuyến nghị cổ phiếu 

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 

 

 

Khuyến nghị đầu tư được đưa ra dựa trên khả năng sinh lời dự kiến của cổ phiếu, được tính bằng tổng của (i) chênh lệch 
phần trăm giữa giá mục tiêu và giá thị trường tại thời điểm công bố báo cáo, và (ii) tỷ suất cổ tức dự kiến. Trừ khi được nêu 
rõ trong báo cáo, các khuyến nghị đầu tư có thời hạn đầu tư là 12 tháng. 

Khuyến nghị ngành 

TÍCH CỰC Các cổ phiếu trong ngành có khuyến nghị tích cực, tính trên cơ sở vốn hóa thị trường gia quyền 

TRUNG TÍNH Các cổ phiếu trong ngành có khuyến nghị trung bình, tính trên cơ sở vốn hóa thị trường gia quyền 

TIÊU CỰC Các cổ phiếu trong ngành có khuyến nghị tiêu cực, tính trên cơ sở vốn hóa thị trường gia quyền 

 giajfv 

 

 

  
 

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. 
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