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Blrc tranh KQKD Quy 1/2026 — Nganh Ngan Hang
TRUNG LAP - AP LUC THANH KHOAN HIEN HO'U

Chung téi dénh gia TRUNG LAP déi két qua kinh doanh nhém nganh ngén

hang trong quy 1 vira qua méc du loi nhudn sau thué toan nganh téng

truéng téi gan 12% YoY, duwa trén (1) NIM ki vong tiép tuc suy gidm trudc

ap luc thanh khodn hé théng (2) No x&u téng tré lai sau Q4/2025 ha nhiét.

Trong bdi canh trén, ching téi wu tién cac cb phiéu phong thd véi mire chiét

kh&u tét nhu VCB va ACB.

Diém nhéan:

e Téc dd tang trwéng loi nhuan dang phan hoa manh trong Q1/2026:
Trong 15 NHTM c6 quy mé tai san I&n trong hé théng, CTG va VPB dan
dau vé tbc do tang trwdng loi nhuan sau thué - 1an lwot dat 64,6% va
59,1% YoY, dwa trén quy md dw no cai thién va tdi wu dwoc chi phi trich
lap dy phong. Trong khi d6, lgi nhuan so v&i cung ky ctia STB lai suy
gidm t&i -45,3% YoY (dang trong giai doan tai co' cAu no khi Bau Thuy
tiép quan — trich lap dw phong manh tay) va SSB gidm 68,2% YoY
(Q1/2025 ghi nhan thwong vu thoai vén PTF). Tuy nhién, & géc nhin so
sanh loi nhuan véi Q4/2025 viva qua, CTG va VPB lai dang c6 tbc do
tang trwdng loi nhuan suy gidm (ap lwc no' xu dan dén trich 1ap gia tang)
trong khi STB (ting ti thanh I4i) va SSB tang dot bién do chi phi trich lap
thwong dwoc day vé Quy 4.

e NIM dw kién sé tiép tuc thu hep do ap Iwc thanh khoan trong hé
théng: Nhin chung, hé sb NIM cla cac ngan hang I6n trong hé théng
lién tuc suy gidm do (1) Hiéu suét cla tai san sinh I&i gan nhw di ngang
hodc gidm nhe dwdi ap lwc kiém soat Iai suét tv phia Ngan Hang Nha
Nwéc - NHNN (2) Chi phi vén gia tang trwdc ap lwc mét can bang vén
cla ngan hang. Nbi bat trong do, ap lwe thanh khoan ngay cang hién
hiru khi téc d6 gidi ngan tin dung ludn duy tri tich cwe hon so véi tang
trwdng tién glri. Cu thé trong do, (1) cé t&i 8/15 NHTM suy gidm quy md
tién gtvi khach hang trong Q1/2026, (2) tang trwéng tin dung van duoc
duy tri trong hé théng (3) chi sb cho vay khach hang/tién glvi khach hang
lién tuc tdng (4) CASA suy gidm. Do d8, chuing tdi tin rang ngudn tién g
trong hé thdng dang thay déi co' cdu — tap trung nhiéu vao cac ngan hang
dang c6 chi phi vén cao hon (1ai sudt huy dong tién giri cao — hap dan
ngudn huy déng) nhw VPB, HDB, VIB va SHB. Hon thé nira, chi trong 5
thang dau nam, NHNN da chi dao t&i 3 1an yéu cau cac NHTM 6n dinh
|3i suat (CV 2342/NHNN-CSTT, cudc hop lan dau cla théng dbc nhiém
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ky mé&i va CV 4190/NHNN-CSTT) cho thay né lwc can thiép vao lai suat
tr phia NHNN. Tuy nhién, ching téi cho réng viéc nhiéu Ian can thiép

trén, cho thay tinh trang I4i suat khé cé thé &n dinh trong trung - dai han
va can c6 bién phap manh hon dé 4n dinh cAu truc vén ctia ngan hang
trong twong lai.

Ty lé no xau quay tré lai sau khi ha nhiét vao cuéi nam: Mac du so
véi cung ky - Q1/2025, cac mie ty 1& no xau (nhém 3-5) va no nhém 2
ctia 15 NHTM hang dau van duy tri xu huéng cai thién trong Q1/2026,
tuy nhién van dang phat di tin hiéu canh bao khi cac mire ty 1& no xau
dang tang tré lai sau Q4/2025 ha nhiét. Dang chu v, ty 1& bao phi no xau
van dang duy tri 6n dinh trong hé théng.

Cdc yéu tbé can theo déi: Lai suat huy déng, Thi treeoong OMO va

Interbank.

Cdc ma cé phiéu quan tam: VCB va ACB dwa trén (1) chat lwong tai

san duy tri tot trong he thdng (2) Dinh gia P/B dang & mirc thap — 20t

phan vi.

Tang trwdng LNST Q1/2026 NIM

CTG

VPB
MSB
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HE THONG NHAN BINH TRIEN VONG DOANH NGHIEP

TICH CUC: Tang trwédng loi nhuan dwoc du bao tang, véi tbe do tdng hon 15% trong 12 thang téi hodc gia muc tiéu cao
hon 15% gia hién tai

TRUNG LAP: Tang trwéng lgi nhuan dwoc du bao tir -15% dén +15% hodc cé nhiéu thong tin khéong chac chan, kho dw
bao hodc gia muc tiéu dwoc dw bao -15% dén +15% so véi gia hién tai

TIEU CU’C: Téng trwdng loi nhuan dwoc dy bao gidm, véi tée do gidm dwéi -15% trong 12 thang téi hodc gia muc tiéu

dwoc dw bao thap hon -15% so vé&i gia hién tai

Khuyén céo str dung

Bao cao phan tich dwoc lap va phat hanh béi Cong ty cd phadn Chirng khoan VIX (“VIX”). Bao cdo nay khéng nham phat
hanh réng rai ra cong ching va chi mang tinh chat cung cap théng tin cho mét sé dbi twong nhéat dinh, ciing nhw khéng dwoc
phép sao chép hodc phan phéi lai cho bat ky bén thir ba nao khac. T4t ca nhirng ca nhan, té chirc ndm gitr bao céo nay déu
phai tuan tha nhirng diéu trén.

Bé&o céo nay khong phai la mot I&i kéu goi, d& nghi, méi chado mua hodc ban bat ky ma chirng khoan nao. Céac théng tin trong
b&o c&o nghién ctru dworc chudn bi tir cac thong tin cong bd cong khai, dir liéu phat trién ndi bd va cac ngudn khac dwoc cho
la dang tin cay, nhwng chwa dwoc kiém chirng doc 1ap bdi VIX va VIX sé khéng dai dién hodc ddm bao dbi vai tinh chinh
xac, dung dén va day da cha nhirng théng tin nay.

Toan bo nhirng danh gia, quan diém va khuyén nghi dwa ra trong bao cao cé thé dwoc thay ddi ma khong bao trwdc. VIX
khong c6 nghia vu phai cap nhat, stra déi hodc bd sung ban bao céo cling nhw khdng cé nghia vu théng bao cho té chirc, ca
nhan nhan dwoc ban bao céo nay trong truéng hop cac danh gia, quan diém hay khuyén nghi dwoc dua ra c6 sy thay doi
hodc tré nén khong con chinh xac.

Cac ma chirng khoan trong ban bao cdo c6 thé khdng phu hop véi tat ca cac nha dau tw, va ndi dung clia ban bao céo khong
dé cap dén cac nhu ciu diu tw, muc tiéu va diéu kién tai chinh cta bat ky nha dau tw cu thé ndo. Trwéc khi thye hién dau tw
bat ky ma chirng khodn nao néu trong bao cao nay, nha dau tw nén lién hé véi nhivng chuyén gia tw van dau tw cta ho dé

thao luan vé trwdng hop cu thé ctia minh.
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