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KET QUA HOAT DONG KINH DOANH NAM 2025 TANG TRUONG TiCH CuUC
< Thu nhap ngoai lai l1a dong luc ting truong tong thu nhap hoat dong trong béi canh cac ngan hang day manh chién lugc da dang hda nguén thu
nhap khi ty suat sinh 1oi tr mang tin dung van chua phuc hoi.
< Chat luong tai san cai thién nhung can theo doi sat sao. Ty |é no xau n6i bang nhom ngan hang niém yét cai thién song chat lvong tai san van can

theo doi sat sao do tang trudng tin dung cla cac ngan hang & muirc cao va mat bang lai suat dang cé nhiéu bién dong.

BUC TRANH TOAN NGANH NHIEU BIEN DONG

<» NHNN chi dong diéu tiét cac kénh dan von. Muc tiéu tdng trudng tin dung ctia ndm 2026 dugc dua ra thap hon mirc thuc hién nam 2025 cho thay
dinh hudng can bang lai co cu von cho nén kinh té khi s6 du tin dung hién dd & mdrc cao. Tuy nhién, tdng trudng tin dung co thé van sé duogc diéu
chinh linh hoat dua theo dién bién nén kinh té.

< Thanh khoan la yéu t6 can dac biét lvu y. Thanh khoan gap khé tir dau nam da khién 1ai suat lién ngan hang cé lic neo cao trén 10% va sé la yéu to
can luu y trude nhitng bién dong cia mat bang 1ai suat hién nay.

< Lai suat tang sau giai doan duy tri mat bang thap. Sau giai doan duy tri & mdc thap tir gitta nam 2024, mat bang 1ai suat da bat dau dao chiéu tang
tlr cudi quy 3/2025 trén ca kénh lién ngan hang va dan cu. Xu hudng tdng déng bd & ca dau ra lan dau vao duoc du bao sé tiép dién trong thai gian
t&i, dudi ap luc cong hudng tir lam phat va céc bién dong dia chinh tri toan cau.

< Mot s6 quy dinh phap luat méi sé duoc ap dung. Sang ndm 2026, tién giri KBNN sé khong con dugc tinh trong cdu phan nguén von cua ty 1é LDR, dat
ra ap luc thanh khoan déi vgi cadc ngan hang qudc doanh. /\
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KET QUA KINH DOANH NAM 2025

PETROVIETNAM
Ghi nhan tang truong tich cuc trong két qua hoat dong cua cac ngan hang Pl

Theo béo cdo tai chinh tu lap cua cac ngan hang, nhdm céc ngan hang niém yét ghi nhan murc téng thu nhap hoat dong (TOI) trong nam 2025 dat 715 nghin
ty dong, tdng trudng 13.7% so v&i nam trude. Trong do, thu nhap tir hoat dong tin dung dat 545 nghin ty dong, tang 9.7% YoY va thu nhap phi tin dung dat
170 nghin ty déng, tdng manh 28.7% YoY. Két qua kinh doanh cua cac mang hoat dong phan anh chién luge da dang hdéa nguén thu clia cac ngéan hang
trong bdi canh NIM trung binh nhém ngan hang niém yét van chua phuc héi, giam tir 3.7% cudi nam 2024 xuéng con 3.5% trong ndm 2025.

Tinh hinh thu nhap hoat dong cua % NIM van tiép tuc thu hep
cac ngan hang niém yét
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KET QUA KINH DOANH NAM 2025

PETROVIETNAM
Thu nhap ngoai ldi la dong luc ting trudng tong thu nhap hoat dong Pl
C6 su phan hoa két qua kinh doanh gilra cac ngan hang khi murc tédng trudng Igi nhuan cao trén 20% thudng tap trung vao cac ngan hang cé hé sinh
thai dich vu da dang nhu HDB, SHB va VPB, tir d6 ho trg cdc mang kinh doanh phi tin dung. Ngoai ra, mét sé ngan hang ciling thic day tang trudng loi
nhuan thong qua thu hoi ng da xtr ly rdi ro (BID, HDB, TCB) va thu hep chi phi DPRRTD (CTG, LPB).

Tydong  Thu nhap ngoai lai ho trg tang trudng lgi nhuan Nhiéu ngan hang cat giam manh chi phi DPRRTD
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Ngubn: BCTC cédc ngén hang, PSI téng hop /\
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TANG TRUONG TiN DUNG

PETROVIETNAM
Tang trudng tin dung c6 su phan héa va dugc dan dat béi nhém NHTM tu nhan 16n Pl
Tang trudng tin dung cac ngan hang
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Ngubn: BCTC céc ngén hang, PSI téng hop

Nhom NHTMCP quy mé 1én la dong luc chinh cua tang trudng tin dung, véi mure tang 25.4%, dan dat cha yéu bdi MBB va VPB. Trong khi do, cac ngan hang
qudc doanh van duy tri murc téng trudng tin dung twong duong trung binh 5 ndm vira qua.

Chung t6i cling nhan thay cé su tang trudng dang ké vé cac khoan cho vay bat déng san trong danh muc cho vay cta cac ngan hang cé du ng tin dung téng
trudng cao trén mirc trung binh 5 ndm nhu MBB (73%), SHB (53%), va TPB (38%). Viéc danh muc cho vay cé su gia tang vé cac san pham c6 mrc rdi ro cao
trong b6i canh vi mé cé nhiéu bién dong sé dat ra nhirng yéu cau lién quan dén tang cuong ki€ém soat chat lugng tai san va quan tri rdi ro d6i véi cac ngén

hang nay trong thoi gian téi. /\
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CHAT LUONG TAI SAN NGAN HANG

PETROVIETNAM
No xau thu hep vé ty trong, toc do hinh thanh ng xau cham lai Pl

Ty |é no xau ndi bang hop nhat d nhém cac NHTM niém yét giam con 1.85% tai thoi diém 31/12/2025 so véi mirc 1.95% cta quy 3/2025 va 1.9% ctia ham
2024. Ty lé ng xau c6 dién bién trai chiéu khi giam chd yéu & nhdm ngan hang qudc doanh (tir 1.37% xuéng con 1.1%) nhd ty 1é ng xau cua VCB giam manh
chi con 0.56%. Trong khi d6, nhdm NHTM tu nhan co dién bién tdng nhe tir 2.43% 1én 2.46% vaGi tac dong manh nhat dén tlir STB.

Mac du ty lé no xau da c6 dau hiéu cai thién va toc do hinh thanh ng xau méi phan nao cham lai, chat lugng du ng cho vay cua hé thong ngan hang van
can duoc theo doi chat ché. Budc sang nam 2026, trong bdi canh mat bang 1ai suat tang, (1) 13i suat tha ndi cia nhiéu khoan vay ciing sé tang neo theo
dién bién cua thi truong va (2) cac khoan vay dén ki ddo han sé budc phai chiu chi phi cao hon khi tai cap von. Dién bién nay sé lam gia tang rdi ro phat sinh
ng xau do6i vdi ngan hang do khach hang di vay phai chiu ap luc chi phi lén hon.

Ty lé no xau cac ngan hang niém yét Cau phan du ng tin dung cac ngan hang niém yét
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Ngudn: BCTC céc ngén hang, PSI téng hop /\
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CHIEN LUOC PIEU HANH CUA NGAN HANG NHA NUGC NAM 2026

PETROVIETNAM
Ngan hang Nha nuéc dinh huéng giam phu thudc cta nén kinh té vao tin dung Pl
Tang trudng tin dung cao nhat trong 15 nam. % Tang trudng tin dung cao qua céc thang
19
Tai ngay 31/12/2025, du no tin dung toan hé théng dat khoang 18.6 triéuty  2° 1509 1656

13.40

dong, tdng xap xi 3 triéu ty dong so vdi cudi nam 2024. Nhu vay, tang truéng 15 11.78
tin dung nam 2025 dat 19%, vugt dang ké so véi muc tiéu 16% dugc NHNN 10
dat ra tir dau nam. Day ciing la murc tdng trudng tin dung cao nhat ké tur s
nam 2011, cho thay tin dung ngan hang la kénh dan von dugc dac biét day

manh trong n@m 2025 nham muc tiéu ho trg tang trudng kinh té. 01/25 02/25 03/25 04/25 05/25 06/25 07/25 08/25 09/25 10/25 11/25 12/25
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NHNN cha déng huéng dén su can bang ctuia cac kénh dan von.
. . o o . . . Tang truéng tin dung cao nhat ké tir 2011
Vira qua, NHNN ciing da cong b6 ké hoach tang truong tin dung trong nam

2026 la khoang 15%, song hanh clung muc tiéu tang trudng kinh té hai chir
s0. Xét vé sO tuyét doi, mirc tin dung tang thém sé cé s6 du tuong duong
vGi mirc tang ctia nam 2025. Chung t6i cho rang viéc NHNN dat ra muc tiéu 15
nhu hién tai dang cho thay dinh huong diéu hanh giam bét sy phu thuéc 10
cua tang truong kinh té€ vao nguén vén tin dung, dac biét khi xét trong boi s
canh du no hé thong ngan hang hién tai da & murc cao va bién lgi nhuan cua
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Nguén: Bloomberg, PSI téng hop
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CHIEN LUOC PIEU HANH CUA NGAN HANG NHA NUGC NAM 2026

Tang trudng tin dung sé duoc diéu tiét linh hoat

DU muc tiéu tang trudng tin dung thé hién nhirng ham y chinh séch cu thé,
chuiing t6i cho rang con s6 thuc té hoan toan cé thé dugc diéu chinh linh
hoat theo dién bién thi truong. Diéu nay thé hién ré qua co ché cap han
muc tin dung trong ndm 2026 khi NHNN chuyén sang cap theo quy nham
tang cuong kha nang giam sat trong tirng giai doan thay vi phan b6 ca nam
nhu trude day.

Dong von ngan hang hién van déng vai tro then chét khi cung tng 16i 51.4%
téng lugng von cho nén kinh t€ ndm 2025. Trong béi canh hang loat du an
ha tang trong diém vira duoc khéi cong véi sy tham gia manh mé cla nhiéu
doanh nghiép tu nhan, nguon von tin dung cang trd nén thiét yéu dé dong
hanh va tro luc cho von dau tu cong trong giai doan thuc hién du an.

Dang chu y, dé xuat sira d6i Quyét dinh 09/2024/QDb-TTg vé viéc cho phép
nang tran cho vay do6i vdi cac du an I6n tai Ha No6i 1én mirc t6i da 38% von
tu c6 cho mot khach hang [a moét tin hiéu quan trong. Bong thai nay cho
thay co quan quan ly san sang tao co ché dac thu dé ho trg cac du an quan
trong. Tuy nhién, chlng t6i ciing luu y vé rdi ro tap trung doéi véi hé théng
ngan hang khi ty trong cho vay mét khach hang trén von tu cé cua ngan
hang dugc day Ién muc twong d6i 1én néu quy dinh nay chinh thirc dp dung.

PETROVIETNAM
PSI
Ké hoach tai thoi diém dau nam va thuc hién
tang truong tin dung qua cac nam
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THANH KHOAN THI TRUONG

PETR[LVSIEITNAM
Thanh khoan la yéu t6 can dac biét luu y

Thanh khoan thi truong lién ngan hang gap ap luc tir dau nam

L&i suat trén thi truong 2 t&r ddu ndm 2026 ghi nhan bién déng manh theo tirng phién, véi bién do dao dong Ién, trong khoang 1.77 — 16.39%. Dang chu y,

trong tuan dau thang 3, 13i suat giao dich qua dém binh quén da cé lic duy tri cao trén 10% trong 3 phién lién tiép, cho thay ap luc thanh khoan trén thi

truong lién ngan hang da gia tang dang ké ngay tir dau nam. Trudc dé, trong quy 4/2025, mét bang i suat qua dém ciling da cé dau hiéu nhich Ién so Vdi

cdac quy trudc véi bién d6 dao dong trong quy 4 & murc 1.77 - 7.49%, cao hon so véi khoang 1.6 - 6.6% ghi nhan trong ba quy dau nam.

Thanh khodn trén thij trudng 2 gép khé khdn da buéc NHNN phai lién tuc Hoat dong thi truong tien t¢ va lai suat LNH qua dém

thuc hién cac nghiép vu mua ky han trén thi trudng OMO nham ha nhiét ap ~ Tdeng ) o o S %/nam
. s Trang thai bom/hut rong (tréi) L4i suat LNH qua dém (phai)

luc. Chi trong tuan tlr 02/3 - 06/3/2026, NHNN da bom rong 170,277 ty 600000 17

dong dé hd tro thanh khoan hé thdng, nho dé, 1ai suat lién ngan hang & *°%%%

phién tiép theo da nhanh chéng giam xuéng con 5.74%, du day van la muic

|di suat cao trén thi trvong nay. Ngoai ra, cling can luu y rang sé lugng 200000

thanh vién tham gia dau thau trong céc phién c6 khdi lugng bom I6n thai 00,000

gian vira qua déu & murc cao, cho thay ap luc thanh khoan trong moét so

thoi diém da dien ra dién rong trong hé thong. -100,000
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Theo do6, ching t6i cho rang nhirng khé khan trong tinh hinh thanh khoan
hién tai sé cé thé khién mat bang lai suat tiép tuc tang thém trong quy
2/2026.
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LAl SUAT

PETROVIETNAM
Lai suat ting tré lai sau thoi gian dai duy tri mat thap Pl

Lai suat da dugc diéu chinh tang ¢ ca dau ra va dau vao.

Chi phi von dau vao tang da khién cac ngan hang phai cé déng thai diéu chinh 13i suat. Cu thé, lai suat cho vay binh quan dugc mét s6 ngan hang cong bo
da tang thém 0.2 - 0.8 diém phan tram trong thang 01/2026 so véi thang trudc dé va van c6 dau hiéu tiép tuc dugc diéu chinh tang. Lai suat huy dong
céc ky han ngan tir 1-6 thang clia cac ngan hang cling tang tlr 0.3 - 0.5 diém phan tram, trong khi cac ky han dai ghi nhan dién bién tdng thém 0.2 - 0.8 diém
phan tram so vdi thoi diém dau quy 4. Ca biét, MBB da cé murc diéu chinh |3i suat huy dong tién gui khach hang ky han 12 thang tdng thém 1 diém phan
trdm chi trong 3 tuan dau thang 3. Viéc mat bang lai suat tang lén trong ndm 2026 la diéu da duoc du béo tir trude do nén |ai suat khong thuéan loi véi hoat
dong cla ngan hang da duoc duy tri tir gitra ndm 2024. Ngoai ra, NHNN ciing d& diéu chinh tang Idi suadt OMO thém 50 diém co ban vao cudi nam trudc,
cho thay dinh hudng giam ndi long chinh sach tién té du 1ai suat diéu hanh van dang neo & murc thap.

Lai suat cho vay binh quan tang manh & nhiéu ngan hang Lai suat huy dong ciing dién bién cung pha véi lai suat dau vao
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Ngudn: cdc ngén hang, FiinPro, PSI téng hop
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BIEN PONG QUOC TE

Bai toan diéu hanh trong bai canh rui ro dia chinh tri

PETROVIETNAM
PSI

Tinh hinh dia chinh tri bat 6n da day gia dau tdng manh, c6 thai diém tiém can méc 120 USD/bbl. Gia dau leo thang lam gia tang ap luc lam phat chi phi
day (gia dau tai ngay 20/3 da tang 55% so véi trudc khi xung dot xay ra). Do dd, chiing t6i cho rang rui ro lai suat doi véi thi truong trong nudc co the sé
gia tang trong thoi gian t6i, khi NHNN ding trudce bai toan kiém soat lam phat qua cac cong cu chinh sach tién té. Vi vay, méat bang |ai suat trong hé thong
ngan hang nhiéu kha nang sé tiép tuc tang trong ndm 2026. Trén ca s& nay, ching t6i diéu chinh du bao vé xu hudng NIM nam 2026 so vdi bdo cdo gan
nhat trong trudng hop cdng thang dia chinh tri van chua ha nhiét. Cu th&, NIM kha ndng cao sé van tiép tuc chiju &p luc thu hep trong ndm 2026.

Toc do thu hep NIM da giam dang ke
trong quy 4/2025 khi chinh sach tién té giam néi long
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Ngudn: Bloomberg, PSI téng hop

Gia dau thé gigi tang vot sau bat 6n dia chinh tri lam gia tang
ap luc lam phat toan cau

D3u Brent Dau WTI
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BIEN PONG QUOC TE

Tam ngung néi long, dong thai cua FED doi hoi su giam sat sat sao

Nguy co lam phat gia tang khién FED da quyét dinh gilr nguyén |ai suat trong
phién hop FOMC ngay 18/3/2026. béng thai, FED cling phat di thong diép vé
thay d6i dang ké trong tong thé dinh hudng ndi 1dng chinh séch tién té so
véi trude do (trong tong so 4 phién hop trudce khi xung dot xay ra, FED da
diéu chinh giam lai suat trong 3 phién va gilr nguyén |ai suat trong 1 phién).

Theo bi€u d6 phan tan y kién cuta cac thanh vién FOMC, du t6n tai su khac
biét trong du bdo nhung céc thanh vién dang cé quan diém thién vé “diéu
hau” hon la “b6 cau”, khi cac chdm du bao chud yéu tap trung & vung |ai suat
hién tai va cao hon. Viéc mat bang lai suat diéu hanh cua FED duy tri hodc
tiép tuc gia tdng cé thé€ md rong chénh léch |ai suat véi thi trudng trong
nudc, gay ra rui ro ty gia va |ai suat. Chinh sach tién té néi long, di nguoc lai
vGi My sé phai danh doi bang ty gia tang manh hon. Nguoc lai, néu muon
on dinh ty gia, NHNN budc phai chap nhan chinh sach tién té that chat hon,
d6ng nghia vai viéc khong thé duy tri mat bang lai suat thap.

Biéu d6 phan tan y kién cho thay su tap trung cac cham

du bao & vung lai suat hién tai va vung lai suat cao

Implied Fed Funds Target Rate

2.50

PETROVIETNAM
PSI

FOMC Members' Dot Projections for meeting date 03/18/2026
@ FOMC Members® Dot Projections for meeting date 1271042025
FOMC Dots Median
Fed Funds Futures - Latest Value
O FOMC Comparison Dots Median

2025 2026 2027 2028 Lenger Term
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THANH KHOAN HE THONG

PETROVIETNAN
Lai suat tang cao tao ra su phan héa trong diéu tiét ty 1é LDR Pl

Mat bang |ai suat tdng cao khién cac nguon huy dong gia ré déu tang thém vé chi phi va thu hep chénh léch doéi véi kénh huy dong tién gui khach hang.
DU vay, trudce ap luc thanh khoan tdng manh tir dau thang 12/2025, hé thdng ngan hang van budc phai ddy manh huy déng tién guii khach hang nham cting
cO bd dém von, dam bao tuan thu cho hoat déng cho vay. Song song véi d6, 1ai suat dau ra tang lén cling khién hoat dong giai ngan tin dung tré nén cé
chon loc hon, khi nhu cau vay von cé thé giam khi chi phi vay tdng cao. Hai yéu t0 nay dién ra dong thoi khi méat bang 1ai suat tang, tir d6 khién ty 1é LDR
cudi ndm 2025 hau nhu déu da giam so véi thoi diém cubi nam 2024 va cubi quy 3/2025.
Ty lé LDR ctia nhiéu ngan hang giam
khi mat bang lai suat tang
100%

80%
40% I
ACB BAB BID CTG EIB HDB LPB MBB MSB NAB NVB 0oCB SHB SSB STB TCB TPB VAB VCB VIB

2024 m Q32025 m2025

o°

Ngubn: FiinPro, PSI téng hop
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THANH KHOAN HE THONG

PETROVIETNAM
Su khac biét dén tir cau tric huy dong clia cac ngan hang Pl

Cau phan cac nguén huy dong cua ngan hang
Co6 su phan héa giira cac ngan hang theo cau tric huy

3.5
5 dong, khi nhdm ngéan hang cé da dang nguén huy dong
T o, co toc do giam LDR cham hon va ty & LDR ciing 6n dinh

E [] hon so véi cac ngan hang c6 nguon huy déng han ché.
25 | ] Céc ngan hang c6 nguon huy dong kém linh hoat thuong
. phai phu thudc trong yéu vao nguén tién glri cua khach
2 hang, va do dé ghi nhan ty Ié LDR sut giam nhanh hon khi
mat bang ldi suat thay d6i nhu thoi gian qua. Viéc ty Ié
1.5 LDR gidam c6 thé hoé tro hoat déng gidi ngan khi chénh
] léch so v&i murc tran quy dinh md& rong. Tuy nhién, lgi thé
1 nay lai di kém véi rui ro thu hep bién Iai thuan, do ap luc
. ) — ol - phai lién tuc nang lai suat huy dong tién gtri ma von da la
0.5 | - - kénh c6 chi phi cao nhat, nhdm dam bao thanh khoan

—_— I I B m B — B B - I cho hoat dong cua ngan hang.
o W g B B N EalEee N e m

ACB BAB BID CTG EIB HDB LPB MBB MSB NAB NVB OCB SHB SSB STB TCB TPB VAB VCB VIB VPB

m Tién giri cla KBNN ~ mTién gui cia cdc TCTD Tién gli KH  mPhat hanh gidy to c6 gia

Ngudn: BCTC céc ngan hang, PSI téng hop
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PHAP LY
Nhiéu quy dinh phap ly méi duoc ap dung

PETROVIETNAM
PSI

Thong tu s6 26/2022/TT-NHNN vé loai bo cau phan tién gii Kho bac Nha nuéc (KBNN) d6i véi LDR.

Theo Thong tu s6 26/2022/TT-NHNN quy dinh céc gidi han, ty 1é bao dam an toan trong hoat dong ctia ngan hang, ké tir ngay 01/01/2026, toan bo tién gtri
c6 ky han cua KBNN sé khong con dugc tinh vao tong tién gui khi xac dinh ty Ié LDR. Trudc do, trong ndm 2025, 20% ngudn tién guri ¢ ky han cia KBNN
van dugc tinh vao cdu phan téng nguén von huy dong. Quy dinh mdi khi duoc ap dung cé thé tac dong truc ti€p dén mot s6 ngan hang dang c6 quy mo tién
gtri KBNN 16n, dac biét la cdc ngan hang qudc doanh. Dua trén két qua nam 2025, néu loai bd ciu phan tién giri KBNN khai téng nguén von huy dong, ty 1é
LDR ctia CTG va VCB c6 thé tién sat murc tran 85%, trong khi cdc NHTM khac hau nhu sé khéng chiu anh hudng dang ké. Do do, quy dinh nay chac chan sé
tao thém ap luc duy tri tuan thu ty 1é LDR dai véi cac ngan hang quéc doanh dé tir dé tao du dia cho hoat dong giai ngan tin dung.

Giam ty I8 du tri¥ bat budc véi cac Ngan hang nhan chuyén giao bét budc Thay dai ty 1& LDR theo thong tu sG 26 cua cac ngan

hang c6 ngu6n tién gui cua KBNN

Ngay 10/02/2026, Cuc Quan ly, gidm sat t6 chirc tin dung — Ngan hang 90.0%

Nha nudc da ban hanh van ban hudng dan thuc hién quyén giam 50% ty
lé du trir bat budc doi vai cac t6 chirc tin dung nhan chuyén giao bat

bubc. Theo dé, cac ngan hang da tham gia nhan chuyén giao cac ngéan 80.0%
hang yéu kém sé duoc hudng loi tir chinh sach nay. Viéc giam ty lé du trir 75 0%
bat budc sé gop phan ho trg thanh khoan, mé rong nguén von kha dung
va qua d6 giam ap luc duy tri ty I8 LDR tai cac ngan hang, dic biéttrong  "°%% II II
b6i canh mat bang 13i suat dang cé xu hudng tang va thong tu 26 duoc 65.0% L1
BID CTG HDB MBB MSB VCB TCB TPB

ap dung trong ndm 2026. Cac ngan hang duoc hudng lgi tlr chinh sach
néy sé bao gém VCB. MBB. HDB va VPB m LDR 2025 cé tién giri KBNN m LDR 2025 khéng co6 tién giri KBNN

Nguén: PSI téng hop

85.0%
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NGANH NGAN HANG

PETROVIETNAM
Nhimg luu y chién lugc trudc cac bién dong hién nay Pl

VE THANH KHOAN:

Chung toi luu y rai ro thanh khoan déi véi cac ngan hang khi ap luc thanh khoan trén thi trudng lién ngan hang van dai dang va va chi dugc giai quyét tam
thoi bang su can thiép cua NHNN thong qua cong cu bom ki han trén thi trudng md. Thanh khoan gép kho va xay ra trén dién réng c6 thé tiép tuc dé nang
|én bién |ai rong, lam suy giam ty Ié sinh |Gi cia hoat dong tin dung trén toan hé théng.

Bén canh do, quy dinh méi vé loai trlr cau phan tién giri KBNN khoi ty & LDR ciing sé tdng thém ap luc thanh khoan déi véi mét sé ngan hang.

VE LAI SUAT:
Chiing t6i du bao mat bang lai suat sé tiép tuc gia tang khi (1) van dé thanh khoan hién hitu van chua dugc giai quyét triét dé va (2) rdi ro lam phat dén tur
yéu 16 dia chinh tri khién NHNN dirng trude bai todn can bang gilra ty gia va lai suat.

Chung t6i diéu chinh quan diém vé tinh hinh NIM trong nam 2026 so véi bdo cdo gan nhat. Cu thé, dua trén nhirng bién déng vi mo va tinh hinh 13i suat hién
tai, ching t6i du bdo NIM sé van tiép tuc chiu ap luc thu hep trong nam 2026.
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TRUNG TAM PHAN TiCH ROV

Tran Anh Tuan, CFA
Giam doc Trung tam Phan tich
Email: tuanta@psi.vn

bPang Tran Hai Pang
Phé Giam d6c Trung tdm Phan tich
Email: dangdth@psi.vn

Phong Phan tich Phong Truyén thong
Pham Hoang Vi Thi Ngoc Lé Vi Huyén Ha My

Trudng BO phan Phéan tich Doanh nghiép Trudng BO phéan Kinh t&€ vi mo va Chién lugc thi truong Phé Phong Truyén thong
Email: phamhoang@psi.vn Email: levtn@psi.vn Email: myvhh@psi.vn
Nguyen Thi Thu Trang T6 Quoc Bao Cao Thuy Linh

Chuyén vién cao cap Chuyén vién cao cap Chuyén vién

Email: trangntt@psi.vn Email: baotq@psi.vn Email: linhct@psi.vn

Nguyen Ngoc Hai Nguyén Thao Nguyén Phan Anh Ngoc

Chuyén vién Chuyén vién Chuyén vién

Email: hainn@psi.vn Email: nguyennt@psi.vn Email: ngocpa@psi.vn
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LIEN HE ROV

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN DAU KHi

Tang 2, Toa nha Hanoi Tourist, 18 Ly Thuong Kiét, Phuong Cira Nam, TP. Ha Noi
® (84) 39343888
(84) 3934 3888

A

ims WWW.pPSi.vn
A\ /4

CHI NHANH HO CHi MINH CHI NHANH VUNG TAU

Lau 1, Toa nha PVFCCo, 43 Mac Dinh Chi, Phuong Sai Gon, TP. HCM Tang 5, Toa nha Silver Sea, 47 Ba Cu, Phuong Viing Tau, TP. HCM
O (84-8)3914 6789 O (84-254)625 4520/22

(84-8) 3914 6969 (84-254)625 4521

CHI NHANH PA NANG

Tang G va Tang 2, Toa nha PVcombank Pa Nang, L6 A2.1, Pudng
30/4, Phuong Hoa Cuong, TP. Da Nang

O (84-236) 3899 338

(84-236) 3899 338
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https://www.psi.vn/vi

TUYEN BO MIEN TRACH NHIEM ROV

Bdo cdo phan tich nay dugc thuc hién bdi Céng ty C6 phan Chirng khoan Dau khi (PSI) chi nham muc dich cung cap thong tin tham khao chung cho céc nha
dau tu. Bdo cdo nay khong cau thanh mét 16i chao mai mua, ban, hay dang ky bat ky san pham tai chinh hodc ching khoan nao dugc dé cap trong day.

Cac thong tin, phan tich, nhan dinh va quan diém trinh bay trong bdo cdo nay chi mang tinh chat tham khao va khong nham muc dich thay thé cho viéc danh
gia va dua ra quyét dinh dau tu doc lap cia nha dau tu. PSI khuyén nghi nha dau tu nén tu thuc hién danh gia hodc tham khao y kién tu van chuyén nghiép
phU hop véi muc tiéu dau tu, kha nédng tai chinh va mirc d6 chap nhan rui ro ctia ban than trude khi dua ra bat ky quyét dinh dau tu nao.

Céc théng tin dugc str dung trong bdo cdo nay dugc thu thap tir cadc nguén ma PSI cho la dang tin cdy va c6 san cong khai tai thoi diém cong bé. Tuy nhién,
PSI khong dam bao va khéng chiu trach nhiém vé tinh chinh xac, day du, kip thai hodc phu hgp cho bat ky muc dich cu thé nao cla céac théng tin d6. Céc
thong tin va quan diém c6 thé thay d6i ma khéng can thong béo trude.

Moi thong tin hodc dir liéu vé hiéu suat trong qua khir cua bat ky chirng khoan hodc thi truong nao duogc dé cép trong bdo cdo nay khong phai la chi bao
dang tin cay vé két qua hoac hiéu suat trong tuong lai. Dau tu vao chirng khodn ludn tiém an rdi ro, bao gém rdi ro mat von.

PSI, cac cong ty lién két, cac cé dong, giam doc, can bo quan ly va nhan vién cua PSI sé khong chiu bat ky trach nhiém phap Iy nao déi véi bat ky ton that,
thiét hai (truc tiép, gian ti€p, ngau nhién hodc hau qua) hoac chi phi nao phat sinh tir viéc s dung, hodc dua vao cac thong tin va quan diém trong bdo céo
nay.

PSI hodc céac cong ty lién két ctiia PSI, cling nhu céc nhan vién tham gia |ap bdo cédo nay, cé thé c6 hodc da cé céac vi thé trong cac ching khoan dugc dé
cép, hodc cé thé da cung cap céc dich vu ngan hang dau tu, tu van tai chinh, hodc céc dich vu khac cho céac t6 chirc phat hanh ching khoan do.

/' \
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