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Giá d ầu tăng cao s ẽ  

đẩy l ạm phát  nhưng  

Chính ph ủ Vi ệt Nam có 

đầy đ ủ công c ụ chính 

sách đ ể  hạn ch ế  tác 

động c ủa các cú s ốc 

giá xăng d ầu tạm th ời. 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

Các tác động trong 

k ịch b ản xung đ ột kéo 

dài  là đáng k ể  nhưng 

có xác su ất th ấp. 

 

 

  

Chi ến s ự nổ  ra t ại Trung Đông  được d ự báo s ẽ  không gây ảnh hư ởng đáng k ể  đến Vi ệt Nam , m ột ph ần nh ờ tỷ  

trọng  xu ất kh ẩu c ủa Vi ệt Nam sang Trung Đông hi ện chi ếm dư ới 3% t ổng kim ng ạch xu ất kh ẩu, và một ph ần nh ờ 

kh ả  năng x ảy ra chi ến d ịch tác chi ến trên b ộ  có  quy mô l ớn và  kéo dài t ại Iran là tương đ ố i th ấp. Thay vào đó, 

c húng tôi cho r ằng  đây là m ột phiên b ản căng th ẳng hơn so v ới “Cu ộc xung đ ột 12 ngày”  vào  năm ngoái – tức là 

cu ộc t ấn công này s ẽ  có th ể  kéo dài hơn và t ạo ra m ột cú s ốc m ạnh nhưng ng ắn h ạn đố i v ới th ị trường tài chính 

toàn c ầu. 
 

Các c ơ s ở cho nh ận đ ịnh c ủa chúng tôi bao g ồm: 
 

1) Hạn ch ế  về  ngu ồn dự trữ đạn dược  c ủa M ỹ : Các báo cáo d ẫn ngu ồn quan ch ức L ầu Năm Góc cho th ấy 

họ  đang bày t ỏ  mối lo ng ại đáng k ể  về  kh ả  năng duy trì m ột chi ến d ịch không kích kéo dài 1. Đi ều này 

hàm ý chi ến d ịch hi ện t ạ i nhi ều kh ả  năng ch ỉ diễn ra vài ngày oanh kích cư ờng đ ộ  cao, sau đó h ạ  nhi ệt 

trong vài tu ần, thay vì leo thang thành m ột cu ộc chi ến kéo dài.   
 

2)  L ợi th ế  đàm phán  c ủa Trung Qu ốc : Trung Qu ốc là khách hàng mua  kh ối lượng  dầu thô l ớn c ủa Iran và có 

động l ực m ạnh  hơn  để  ngăn ch ặn giá d ầu tăng s ốc ho ặc gián đo ạn kéo dài t ạ i Eo bi ển Hormuz 2 . Trung 

Qu ốc cũng có lợi th ế  đối v ới Mỹ  nh ờ v ị thế  chi ph ố i chu ỗ i cung ứng đ ất hi ếm. 
 

3)  Kh ả  năng th ay đ ổi ch ế  độ ở Iran  là th ấp: C ấu trúc chính tr ị c ủa Iran đã đư ợc “thi ết ch ế  hóa” thông qua L ực 

lượng V ệ  binh Cách m ạng và t ầng l ớp giáo sĩ, khi ến k ịch b ản s ụp đ ổ  nội b ộ  nhanh chóng là khó x ảy ra  

trừ khi có s ự can thi ệp c ủa lực lư ợng “b ộ binh t ạ i ch ỗ” quy mô l ớn. K ịch b ản này cũng không kh ả  thi do 

chi ến tranh không đư ợc ủng h ộ  rộng rãi t ạ i Mỹ , bao g ồm c ả  trong nhóm c ử tri c ủa T ổng th ống  Trump 3 . 
 

Ngày 2/3, T ổng th ống Trump cho bi ết ông k ỳ  vọng chi ến s ự s ẽ  kết thúc trong vòng 5 tu ần4 . Chúng tôi cho r ằng 

Mỹ  đang “h ụt” dần dự trữ đạn dư ợc và không th ể  đạt m ục tiêu thay đ ổ i ch ế  độ, do đó có nhi ều kh ả  năng s ẽ  tìm 

cách k ết thúc chi ến s ự trong khung th ời gian này. Bên c ạnh đó, n ếu xung đ ột kéo dài đ ến m ức d ự trữ dầu c ủa 

Trung Qu ốc b ắt đầu suy gi ảm, chúng tôi k ỳ  vọng Trung Qu ốc s ẽ  gây s ức ép lên M ỹ  để  kết thúc xung đ ột, thông 

qua vi ệc ti ếp t ục si ết ch ặt ngu ồn cung đ ất hi ếm (v ật liệu mà M ỹ  c ần đ ể  s ản xu ất vũ khí).  
  

Tác đ ộng vĩ mô ở mức v ừa ph ải đối v ới Vi ệt Nam  
 

Giá d ầu toàn c ầu đang tăng kho ảng 30% kể  từ đầu năm và nhi ều kh ả  năng đ ẩy l ạm phát CPI c ủa Vi ệt Nam t ừ 

kho ảng 2,5% so v ới cùng k ỳ  lên g ần 4% trong nh ững tháng t ới. Nhóm xăng d ầu chi ếm kho ảng 4% r ổ  CPI , 

nhưng  việc  nhóm l ương th ực –thực ph ẩm chi ếm g ần 36% r ổ  CPI và ph ần l ớn được s ản xu ất trong nư ớc cũng tạo 

dư đ ịa chính sách đ ể  hạn ch ế  tác đ ộng c ủa cú s ốc l ạm phát t ạm th ời lên n ền kinh t ế. 
 

Giá d ầu tăng cũng s ẽ  gây áp l ực một ph ần lên tăng trư ởng  GDP , do Vi ệt Nam nh ập kh ẩu ròng năng lư ợng kho ảng 

1% GDP so v ới lượng năng lư ợng tiêu th ụ (dù có khai thác d ầu thô và khí). Dù v ậy, trong b ố i c ảnh kinh t ế  b ị tác 

động , Chính ph ủ tương đ ối d ễ  dàng bù đ ắp l ực c ản này b ằng các bi ện pháp kích thích.  
 

Ngoài ra, đà tăng giá d ầu do căng th ẳng hi ện t ạ i có th ể  được  “giảm s ốc” ph ần nào b ởi vi ệc OPEC d ự kiến tăng s ản 

lượng t ừ tháng 4 và t ồn kho xăng d ầu – đặc bi ệt tạ i Trung Qu ốc  – được cho là đang ở mức  cao  nhất trong  nhi ều 

năm tính đ ến đ ầu năm  2026. Dù v ậy, USD  mạnh lên và giá vàng tăng (nhu c ầu “trú ẩn”) có th ể  gây áp l ực m ất giá 

lên VND; k ết h ợp v ới CPI cao hơn s ẽ  c ủng c ố  dự báo  trước đó c ủa chúng tôi r ằng lãi su ất huy đ ộng  12 tháng t ạ i 

Vi ệt Nam có th ể  tăng thêm 50 –100 đi ểm cơ b ản trong năm nay lên kho ảng 7%/năm.  
 

K ịch b ản chi ến s ự kéo dài và tác đ ộng đ ến Vi ệ t Nam  
 

Các chuyên gia đ ịa chính tr ị mà chúng tôi theo dõi đ ều đ ồng tình v ới quan đi ểm r ằng xung đ ột này đang chuy ển 

hóa thành m ột “cu ộc chi ến tiêu hao” (war of attrition), v ới nhi ều kh ả  năng kéo dài trong nhi ều tu ần, khi không bên 

nào tung  được đòn mang tính quy ết đ ịnh. M ột y ếu t ố khi ến k ịch b ản “hạ  nhi ệt nhanh” tr ở nên ph ức t ạp hơn  – khác 

với xung đ ột 12 ngày năm ngoái  – là vi ệc đòn t ấn công “ch ủ ch ốt” nhằm vào các lãnh đ ạo c ấp cao c ủa Iran dư ờng 

như đã khi ến các đơn v ị quân đ ội Iran v ận hành theo tr ạng thái bán t ự ch ủ. Di ễn bi ến này có th ể  làm gia tăng đ ộ 

khó cho b ộ  máy lãnh đ ạo m ới c ủa Iran trong vi ệc đưa ra  một lệnh ng ừng b ắn. Dù v ậy, hi ện chưa có d ấu hi ệu cho 

thấy đây là m ột m ục tiêu mà h ọ  đang nh ắm đ ến.  
 

https://www.wsj.com/world/middle-east/u-s-races-to-accomplish-iran-mission-before-munitions-run-out-c014acbc
https://www.reuters.com/markets/commodities/us-china-hold-keys-containing-mideast-oil-shock-2026-02-24/?
https://www.reuters.com/world/middle-east/us-officials-skeptical-regime-change-tehran-after-khamenei-killing-say-sources-2026-03-02/?
https://www.nytimes.com/2026/03/01/us/politics/trump-iran-war-interview.html
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Ba thách th ức chính 

đối v ới Vi ệt Nam trong 

k ịch b ản này bao g ồm: 

lạm phát cao hơn, tăng 

trưởng th ấp hơn và 

xu ất kh ẩu suy gi ảm. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Trong trư ờng h ợp xung 

đột ở mức đ ộ hạn ch ế , 

một s ố ngành có th ể  

được hư ởng l ợi. Tuy 

nhiên, n ếu chi ến s ự 

kéo dài, ph ần lớn các 

ngành  s ẽ  ch ịu tác đ ộng 

tiêu c ực.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Một s ố  chuyên gia/đ ịnh ch ế  uy tín (Standard Chartered, Goldman Sachs) ư ớc tính xác su ất 10 –20% cho k ịch b ản 

xung đ ột kéo dài có th ể  dẫn t ới Eo bi ển Hormuz “đóng c ửa hoàn toàn”. Theo cách hi ểu c ủa chúng tôi, Eo bi ển 

Hormuz đã b ị “đóng c ửa m ột ph ần”, ch ủ yếu là do  phí b ảo hi ểm r ủi ro và các chi phí liên quan tăng mạnh 5. K ịch 

bản “đóng c ửa hoàn toàn” v ới xác su ất 10 –20%  như  trên  – điều mà h ầu như chưa t ừng x ảy ra  trong l ịch s ử – có 

thể  bu ộc Iran ph ải tăng cư ờng t ấn công  các tàu qua Eo bi ển, qua đó đ ẩy giá d ầu lên trên 100 USD/thùng trong 

tương lai g ần. Tuy nhiên, chúng tôi cho r ằng đây là k ịch b ản xác su ất th ấp do m ức đ ộ  thiệt h ại đáng k ể  đố i v ới 

kinh t ế  Trung Qu ốc ( khi kho ảng m ột nửa kh ối lượng dầu đi qua  E o biển này hư ớng t ới Trung Qu ốc).  
 

Trong k ịch b ản đó, các nhà ho ạch đ ịnh chính sách Vi ệt Nam s ẽ  đố i m ặt ba thách th ức l ớn: 
 

• L ạm phát  có th ể  vượt 5%, đ ẩy lãi su ất huy đ ộng 12 tháng  lên trên ngư ỡng  7 –8%.  
 

• Tăng trư ởng k inh t ế  gi ảm kho ảng 1  điềm ph ần trăm  do giá d ầu duy trì ở mức cao.  
 

• Xu ất kh ẩu c ủa Vi ệt Nam có th ể  suy gi ảm đáng k ể, nhi ều kh ả  năng kéo gi ảm thêm  kho ảng 1  điểm ph ần 

trăm  trong tăng trư ởng GDP . 

 

Phương pháp cho  ước tính này đư ợc đưa ra  ở cu ối báo cáo, trình bày chi ti ết cách chúng tôi đi đ ến ước tính t ổng 

mức tác đ ộng gi ảm kho ảng 2 đi ểm ph ần trăm đ ố i v ới tăng trư ởng GDP c ủa Vi ệt Nam trong k ịch b ản “chi ến s ự kéo 

dài”. Trong k ịch b ản này, tâm lý đ ố i v ới th ị trường ch ứng khoán và b ất động s ản s ẽ  rất tiêu c ực. Tuy nhiên, không 

ch ỉ dừng ở yếu tố  tâm lý, th ực t ế  tạ i Vi ệt Nam cho th ấy dòng ti ền c ủa ngư ời g ửi tiết ki ệm thư ờng có xu hư ớng rút 

kh ỏ i th ị trường ch ứng khoán khi lãi su ất tiền g ửi k ỳ  hạn 12 tháng tăng vư ợt ngư ỡng  7 –8%/năm. Đ ồng th ời, m ặt 

bằng lãi su ất tiền g ửi trên 7 –8% thư ờng kéo lãi su ất vay mua nhà lên trên 12 –13%/năm, và khi ch ạm ngư ỡng 

này, nhu c ầu/m ức đ ộ  hào h ứng v ới vi ệc mua nhà thư ờng suy gi ảm đáng k ể. 
 
Dù v ậy, m ức gi ảm 2 điểm ph ần trăm  c ủa tăng trư ởng GDP trong k ịch b ản “chi ến s ự kéo dài” có th ể  đang phóng 

đại tác đ ộng  thực t ế  lên  tăng trư ởng  lợi nhu ận (EPS) c ủa các doanh nghi ệp niêm y ết. Việc x uất kh ẩu suy gi ảm s ẽ  

gây áp l ực lên tăng trư ởng GDP và vi ệc làm trong lĩnh v ực s ản xu ất. Nhưng cũng c ần lưu ý r ằng năm ngoái, dù 

xu ất kh ẩu tăng v ọt đã thúc đ ẩy tăng trư ởng GDP Vi ệt Nam lên 8 %, đi ều này không đ ồng nghĩa v ới vi ệc  tăng 

trưởng  EPS b ứt phá tương ứng.  
 

Nhóm hư ởng l ợi và ch ịu tác đ ộng  trên th ị trường ch ứng khoán Vi ệt Nam  
 

Chi ến s ự tạ i Trung Đông  đã đ ẩy giá d ầu và vàng tăng, và  kéo theo kh ả  năng tăng phí v ận t ải/đường bi ển. Đi ều 

này có th ể  tạo áp l ực tăng lên lãi su ất tạ i Vi ệt Nam do l ạm phát và bi ến đ ộng t ỷ  giá (theo phân tích trên). Dư ới đây 

là t ổng h ợp các ngành  “hưởng l ợi – ch ịu tác đ ộng ” trước các y ếu tố  này : 
 

• Hưởng l ợi từ g iá d ầu tăng cao : Các doanh nghi ệp bán l ẻ  xăng d ầu s ẽ  ghi nh ận l ợi nhu ận t ừ lượng hàng 

tồn kho hi ện t ạ i; doanh nghi ệp l ọc hóa d ầu s ẽ  được hư ởng l ợi nh ờ biên l ợi nhu ận l ọc d ầu (“crack spread ”) 

mở rộng đi kèm v ới giá d ầu tăng cao  (hiện “crack spread ” đang giao d ịch ở mức cao nh ất trong nhi ều 

năm qua); các công ty d ịch v ụ dầu khí ph ụ trợ cho ho ạt động Thăm dò & Khai thác (E&P) hư ởng l ợi từ 

giá d ầu lên cao; và các doanh nghi ệp s ản xu ất cao su t ự nhiên cũng đư ợc hư ởng l ợi nh ờ mối tương quan 

ch ặt ch ẽ  gi ữa giá cao su t ổng h ợp và giá d ầu, t ừ đó đ ẩy giá cao su t ự nhiên  tăng .  

 

Lưu ý: Nếu Eo bi ển Hormuz b ị đóng trong th ời gian dài, doanh nghi ệp bán l ẻ  xăng d ầu s ẽ  gặp khó khi tìm 

ngu ồn s ản ph ẩm dầu m ỏ  thay th ế  từ Trung Đông; và  doanh nghi ệp đ ầu ngành khí t ự nhiên c ủa Vi ệt Nam  

(GAS ) cũng có th ể  gặp khó trong vi ệc tìm ngu ồn LPG nh ập kh ẩu đ ể  bán t ại Vi ệt Nam.   
 

• Ả nh hưởng tiêu c ực t ừ g iá d ầu tăng cao : Hàng không, du l ịch và các doanh nghi ệp liên quan đ ến du l ịch.  
 

• Hưởng l ợi từ c ước v ận tải tăng : Các doanh nghi ệp v ận t ả i bi ển trong nư ớc đư ợc hư ởng l ợi từ cước v ận t ả i 

cao hơn và kh ả  năng các tuy ến đư ờng di chuy ển b ị kéo dài do chi ến tranh . C ác c ổ  phi ếu c ảng bi ển niêm 

yết tạ i Vi ệt Nam, nhóm thư ờng đư ợc hư ởng l ợi từ các căng th ẳng đ ịa chính tr ị trong quá kh ứ, do cư ớc 

vận t ải tăng cao có xu hư ớng kéo theo phí b ốc d ỡ và lưu bãi c ủa các doanh nghi ệp khai thác c ảng  gia 

tăng  (mặc dù m ột cu ộc chi ến tranh kéo dài và/ho ặc vi ệc phong t ỏa E o biển Hormuz ch ắc ch ắn s ẽ  tác 

động nghiêm tr ọng đ ến s ản lượng v ận t ả i toàn c ầu). 
 

• Ả nh hưởng tích c ực t ới c ác nhóm khác : Doanh nghi ệp s ản xu ất phân bón  urê  (do Iran chi ếm kho ảng 10% 

xu ất kh ẩu urê toàn c ầu) hay  doanh nghi ệp kinh doanh trang s ức  hưởng l ợi từ lượng vàng t ồn kho hi ện 

tại, cũng như vi ệc giá vàng tăng cao cùng nhu c ầu tìm ki ếm tài s ản “trú ẩn an toàn ” s ẽ  thúc đ ẩy tăng 

trưởng doanh thu.  

 

• Ả nh hưởng tiêu c ực t ới c ác nhóm khác : Doanh nghi ệp Vi ệt Nam xu ất kh ẩu sang Trung Đông có th ể  b ị 

gi ảm doanh s ố. Tuy nhiên doanh thu t ừ thị trường này thư ờng ch ỉ chi ếm dư ới 10% t ổng doanh thu c ủa 

các doanh nghi ệp niêm y ết liên quan.  

https://www.ft.com/content/2dc114d0-5bb3-4fae-b538-9a050954549a?


   3  

 

 

 
6  “Đi ều hư ớng các làn sóng giá hàng hóa ”, 2024, IMF  
7  “Phản ứng c ủa chi tiêu ngư ời tiêu dùng trư ớc nh ững thay đ ổ i c ủa giá xăng”, 2023, American Economic Journal  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Phương pháp ư ớc tính 

tác đ ộng c ủa xung đ ột 

đến kinh t ế  Vi ệt Nam.   

 

 

Ngoài các nhóm ngành nêu trên, c ần lưu ý lãi su ất tăng s ẽ  gây b ất lợi cho các c ổ  phi ếu nh ạy c ảm v ới lãi su ất, bao 

g ồm doanh nghi ệp b ất động s ản. Chúng tôi cũng cho r ằng ch ứng khoán M ỹ  nh ạy c ảm hơn so v ới các th ị trường 

mới n ổi trước cú s ốc này, do th ị trường M ỹ  đang  ch ịu lo ng ạ i về  tác động  c ủa AI  đố i v ới các công ty  “ph ần m ềm 

dạng  d ịch v ụ (SaaS) ” và  ho ạt động cho vay tín d ụng tư nhân  (private credit)  đối v ới các công ty này . Nhà đ ầu tư 

Mỹ  cũng đã luân chuy ển dòng ti ền t ừ các  c ổ phi ếu ph ần m ềm sang nhóm mà gi ới phân tích g ọi là “ Tài s ản n ặng, ít 

lỗi th ời (HALO) ”. C hỉ s ố  MSCI EM (th ị trường m ới n ổi) cũng đạt hi ệu su ất vượt trội so v ới S&P 500 kho ảng 9% kể  

từ đầu năm  và g ần 30% k ể  từ đầu năm 2025 . Chúng tôi k ỳ  vọng hi ệu su ất vư ợt trội này s ẽ  tiếp di ễn trong nh ững 

tháng t ới và cho r ằng  bất k ỳ  nh ịp s ụt gi ảm đáng k ể  nào c ủa VN -Index đ ều là cơ h ội mua vào.  
 

Phương pháp ư ớc  tính 

 
K ịch b ản “xung đ ột kéo dài” được th ảo lu ận ở trên s ẽ  kéo theo m ột cú s ốc giá d ầu và m ột đòn giáng m ạnh vào 

thương m ạ i toàn c ầu. G iá d ầu thô  tăng kéo dài  lên trên m ức 100 USD v ề  cơ b ản tương đương cú s ốc tăng giá 

kho ảng 70%, có th ể  khi ến h ộ  gia đình ph ả i tái phân b ổ  chi tiêu kh ỏ i nhi ều lĩnh v ực  khác  với h ệ  s ố nhân l ớn – vì 

tiêu dùng có xu hư ớng lan t ỏa qua nhi ều b ộ  ph ận c ủa n ền kinh t ế  hơn  – sang các lĩnh v ực có h ệ  s ố  nhân th ấp hơn . 

Chi tiêu tr ực ti ếp c ủa h ộ  gia đình Vi ệt Nam cho xăng d ầu,  khí đ ốt kho ảng 6%; cú s ốc giá dầu tăng kho ảng  70% 

có th ể  đẩy t ỷ  trọng này lên trên 10% , s ẽ  góp ph ần thu h ẹp ngân sách cho các kho ản chi tiêu khác . 
 

Hơn n ữa, Vi ệt Nam là nư ớc nh ập kh ẩu ròng năng lư ợng, v ới m ức nh ập kh ẩu ròng trên 1% GDP. Chúng tôi tham 

chi ếu m ột s ố  nghiên c ứu6  g ần đây  c ủa Qu ỹ  Ti ền t ệ  Qu ốc t ế  (IMF) v ề  các cú s ốc giá dầu ở các th ị trường m ới nổ i – 

bao g ồm n hiều qu ốc gia nh ập kh ẩu ròng năng lư ợng l ớn hơn Vi ệt Nam  như Thái Lan và Philippines  – để  ước tính 

tác đ ộng lên tăng trư ởng GDP c ủa Vi ệt Nam t ừ cú s ốc giá d ầu kho ảng 70 % . Đ ây là cơ s ở để  chúng tôi đưa ra con 

s ố  s ụt gi ảm 1 đi ểm ph ần trăm đ ối v ới tăng trư ởng GDP đã đ ề  c ập ở trên . 
 

Tác đ ộng đ ến n ền kinh t ế  Vi ệt Nam t ừ khía c ạnh thương m ạ i có ph ần khó ư ớc tính hơn. Chúng tôi d ựa trên ư ớc 

tính t ừ nghiên c ứu c ủa Đ ạ i h ọc B erkeley 7  và cho rằng một cú s ốc giá d ầu kho ảng  70% s ẽ  làm gi ảm chi tiêu c ủa 

ngư ời tiêu dùng M ỹ  kho ảng 3 đi ểm ph ần trăm, và cũng dựa trên gi ả  định r ằng xu ất kh ẩu c ủa Vi ệt Nam sang EU s ẽ  

b ị ảnh hư ởng nghiêm tr ọng n ếu Eo bi ển Hormuz b ị phong t ỏa trong m ột th ời gian dài. Lư ợng hàng xu ất kh ẩu sang 

EU  chi ếm hơn 10% t ổng kim ng ạch xu ất kh ẩu, và xu ất kh ẩu sang M ỹ  chi ếm hơn 30% t ổng kim ng ạch. Do v ậy, 

c húng tôi d ự báo xu ất kh ẩu c ủa Vi ệt Nam s ẽ  ch ịu m ức s ụt gi ảm 20 đi ểm ph ần trăm trong k ịch b ản này, tương 

đương v ới m ức s ụt gi ảm kho ảng 1 đi ểm ph ần trăm đ ố i v ới tăng trư ởng GDP.  

 

 

 
Tuyên b ố  miễn tr ừ trách nhi ệm 

© 2026 Công ty C ổ  ph ần Qu ản lý Qu ỹ  VinaCapital (VCFM). Đã đăng ký B ản quy ền. Báo cáo này đã đư ợc chu ẩn b ị và đang đư ợc VCFM ho ặc m ột trong 

các chi nhánh c ủa VCFM phát hành đ ể  phân ph ố i tạ i Vi ệt Nam và nư ớc ngoài. Thông tin ở đây d ựa trên các ngu ồn đư ợc cho là đáng tin c ậy. Ngo ạ i trừ 

thông tin v ề  VCFM, VCFM không tuyên b ố  về  tính chính xác c ủa thông tin đó. Các ý ki ến, ư ớc tính và d ự đoán đư ợc trình bày trong báo cáo này ch ỉ thể  

hiện quan đi ểm hi ện t ạ i c ủa tác gi ả  tạ i ngày xu ấ t b ản. Chúng không ph ản ánh rõ ràng ý ki ến c ủa VCFM và có th ể  thay đ ổ i mà không c ần thông báo 

trước. VCFM không có nghĩa v ụ c ập nh ậ t, s ửa đ ổ i ho ặc theo b ấ t k ỳ  cách nào đ ể  s ửa đ ổ i báo cáo này ho ặc thông báo cho ngư ời đọc trong trư ờng h ợp 

bấ t k ỳ  ch ủ đề  ho ặc ý ki ến, d ự báo ho ặc ư ớc tính nào trong báo cáo thay đ ổ i ho ặc tr ở nên không chính xác.  

  

Thông tin cũng như b ấ t k ỳ  ý ki ến nào đư ợc th ể  hiện trong báo cáo này đ ều không ph ả i là l ời đề  ngh ị ho ặc l ời m ời đưa ra đ ề  ngh ị mua ho ặc bán b ấ t k ỳ  

ch ứng khoán nào ho ặc b ấ t k ỳ  quy ền ch ọn, h ợp đ ồng tương lai ho ặc các công c ụ phái sinh khác trong b ấ t k ỳ  ch ứng khoán nào. Nó cũng không nên 

được hi ểu là m ột qu ảng cáo cho b ấ t k ỳ  công c ụ tài chính nào. Báo cáo nghiên c ứu này đư ợc chu ẩn b ị để  lưu hành chung và ch ỉ cung c ấp thông tin 

chung. Nó không liên quan đ ến các m ục tiêu đ ầu tư c ụ thể , tình hình tài chính ho ặc nhu c ầu c ụ thể  c ủa b ấ t k ỳ  ngư ời nào có th ể  nhận ho ặc đ ọc báo cáo 

này. Nhà đ ầu tư c ần lưu ý r ằng giá ch ứng khoán luôn bi ến đ ộng và có th ể  lên xu ống. Hi ệu su ấ t trong quá kh ứ, n ếu có, không ph ải là hư ớng d ẫn cho 

tương lai.  

 

B ấ t k ỳ  công c ụ tài chính nào đư ợc th ảo lu ận trong báo cáo này có th ể  không phù h ợp v ới tấ t c ả  các nhà đ ầu tư. Các nhà đ ầu tư ph ải đưa ra các quy ết 

định tài chính c ủa riêng mình d ựa trên các c ố  vấn tài chính đ ộc l ập c ủa h ọ  khi h ọ  tin r ằng c ần thi ết và d ựa trên tình hình tài chính c ụ thể  và các m ục tiêu 

đầu tư c ủa h ọ. Báo cáo này không đư ợc sao chép, tái t ạo, xu ấ t b ản ho ặc phân ph ố i lạ i b ởi b ấ t k ỳ  ngư ời nào cho b ấ t k ỳ  mục đích nào mà không có s ự 

cho phép rõ ràng b ằng văn b ản c ủa VCFM. Vui lòng trích d ẫn ngu ồn khi trích d ẫn. 
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