BMSC .

Thang 12/2025

BAO CAO
NGANH
NGAN HANG




)
BMSC‘ TOM TAT BAO CAO

Ty gid tiép tuc tdng bdt chdp su can thiép cta NHNN va su suy yéu cua DXY

Ty gid USD/VND duy tri d& tdng manh ti ddu ndm 2025, vuot 27.000 VND trén thi trudng tu do,
bdt chdp DXY suy yéu va cdc bién phdp can thiép cta NHNN trong thdng 8 va thdang 10. Trong
ngdn han, ching téi du bdo ty gid sé tiép tuc chiu dp luc t&ng do cdc yéu té ndi tai, bao gém tdc
ddéng cua chinh sdch thué quan, dong vén ngodi va chénh léch l&i sudt gitia Viét Nam va Hoa Ky.

Lam phdat tdng nhe nhung van ndm trong tam kiém sodt

Lam phat 972025 dugce kiém sodt & muc dudi 4%, nhd vao gid ndng lugng va luong thuc 6n dinh,
cung vdi cdu tiéu dung chua qud nong. Dién bién nay tao du dia cho NHNN gilt viing chinh sdch
tién té ndi 1dng va hd tro kinh t&. Cudi ndm 2025, CPI nhiéu khd ndng sé tang nhung vdi té¢c dd

ch@m, do nén kinh té sé tiép tuc déi mdt véi stic cdu ndi dia chua phuc héi manh.
Tdng trudng tin dung tich cuc, chung t6i du bdo tdng trudng dat 18% cudi ndm 2025

Dén cudi thang 11/2025, tin dung todn hé théng tang 16,56% YTD (+ 471 dcb YoY) va phu hop vai du
phong tdng trudng 17% - 18% cua chung tdi. TAng trudng huy doéng 9T.2025 dat 9,74% YTD, thdp
hon tang trudng tin dung, dan téi chénh léch tin dung-huy déng Ién. CASA todn ngdnh tang nhe,

dat 21% (+75 dcb YoY), tao su én dinh cho cdc ngdn hang cé nén tdng khdch hang bdn 1é tét.

Thu nhd@p 1&i thuan tdng nhd tin dung, nhung NIM chiu ap luc thu hep

Thu nhdp 1&i thudn (NII) ti€p tuc la dong luc chinh cho Igi nhudn clia cdc ngdn hdng, chd yéu nhd
vao quy md tin dung ma réng. Tuy nhién, bién 18i rong (NIM) todn nganh gidm nhe con 3,05% trong
quy 3/2025 do dp luc duy tri I&i sudt cho vay thdp, trong khi chi phi vén tdng nhe. Diéu nday cho
thdy dp luc thu hep NIM dang dugc bu ddp bdi tang trudng tin dung.

Chat lugng tai san cdi thién, du phong gia tdng thdn trong

Chdt lugng tai san cdi thién, véi ty 1& ng xdu (NPL) gidm vé 2,0% (- 10 bps QoQ va -30 bps YoY) va
NG nhom 2 gidm xudng 1,4%. DU v@y, chi phi du phong rui ro tin dung tdng Ién 37 nghin ty déng
trong quy 3/2025 do cdc ngdn hdang chu ddéng cing ¢é bé dém an todn. Chi phi tin dung gidm con
1,0% nha tang trudng tin dung tét, phdn d&nh rdi ro tin dung dugc kiém sodt.

Dinh gia P/B & vung hop ly, ky vong hdi phuc vé trung binh dai han

Ngdanh ngdn hdng giao dich & muc P/B 1,63x cao hon nhe so véi muc trung binh 7 ndm (~1,73x) va
trung vi (~1,66x). Chung téi cho rdng muc P/B hién tai vdn & trong vung hop ly, chua phdn dnh tinh
trang dinh gid qud cao so vdi lich sd. Tuy nhién, du dia mé rong thém vé dinh gid cé thé bi gidi han

do mat bdng 1&i sudt khé gidm sau.

Chung t6i ky vong P/B ngdnh ngdn hang cudi ndm 2025 sé dao déng quanh vung 1,7-1,8x, tuong

Ung vdi trién vong Igi nhudn duy tri tdng trudng va ROE todan ngdnh gilt & muc trén 18%.
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BMSC TY GIA VA CHENH LECH LAI SUAT

Ty gid tiép tuc tdng bdt chdp su can thiép cta NHNN va su suy yéu cua DXY

Mdc du chi s8 dé la My (DXY) suy yéu, ty gid hdi dodi VND van tiép tuc xu hudng téng rd rét. Chi
tiét, tinh dén ngdy 05/12/2025, ty gid trung tdm dat 25.151 VND trong khi ty gid thi trudng tu do cé
luc da@ da vugt ngudng 27.260 VND. M6t s6 nguyén nhdn chinh khién dong VND bi mdt gid trong
thdi gian qua:

+ Nhu cdu trong nudc manh d&i véi ngoai té, vi cdc doanh nghiép thudng téng cudng nhdp khdu

nguyén liéu thé trong giai doan nay.

 Tich tr&r USD gia tdng trén thi trudng trong nudc, trong béi cdnh Ngdén hang Nha nudc Viét Nam

(NHNN) ndi ldong chinh sdch tién té, co thé dd gdy thém dp luc 1&n ty gid héi dodi.

Dé 6n dinh thi trudng, NHNN da can thiép ty gid bdng viéc ban USD theo hop déng ky han 180
ngdy véi muc ty gid cé dinh 26.550 VND/USD vé cho phép hly ngang, danh cho cdc ngén hang
thuong mai dang dm trang thdi ngoai té. Trong ndm 2025, NHNN dd trién khai bién phdap ndy ba
Ian, vdo cdc ngdy 25/08, 01/10 va 22/10. Tuy nhién, sau su can thiép nay, ty gid héi dodi van
khéng ha nhiét va tdng trd lai vao cudi thdng.
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Nguén: Fiinpro

Mdc du déng USD du kién sé tiép tuc gidm vao cudi ndm sau khi hai lan Fed cét gidm |&i sudt 25
dcb vao ngdy 17/09/2025 va ngdy 29/10/2025, chung tdi cho rdng cdc dp luc ndi tai sé tiép tuc
khién ty gid ti€p tuc tang, dién hinh nhu: (1) Chénh léch I&i sudt gilra Viét Nam va Hoa Ky vén duy
tri mdc du Fed khd ndng ha l&i sudt thém vao ndm 2026. (2) Nhu cdu nhdp khdu nguyén vdat liéu
sdn xudt va hang hoa cla Hoa Ky vaéi thué quan 0%. Nguac lai, xudt khdu sé chdm lai trong nla
cudi nédm 2025, ddn dén thdng du thuong mai thu hep hon vao ndm 2025. (3) Ddng vén FDI ch@m

lai do cdc vén dé vé thué quan.
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TY GIA VA CHENH LECH LAI SUAT

Chi s8 DXY va ty gia USD/VND
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Du bdo Iai sudt diéu hanh cua cdc ngdn hang trung uong thé giéi ndm 2026
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Nguén: Bdo cdo cltia cdc té chue, BMSC téng hop
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BMSC ) DIEN BIEN LAI SUAT

LaGi sudt sé dugc duy tri 8 muc thdp trong giai doan cudi ndm

Trong nla cudi ndm 2025, |&i sudt lién ngdn hang ghi nhdn xu hudng tdng ddn va bién déng manh
hon so véi nlia ddu ndm, phdn dnh su dich chuyén sang trang thai thdt chdt thanh khodn mang
tinh chu ky. Giai doan thdng 7-8/2025 chung kién cdc nhip tdng dét bién & ky han ngdn (qua dém
va 1tudn), cho thdy dp luc cdu vén ngdn han gia tang, nhiéu khd ndng dén tu tin dung phuc héi
manh hon trong quy Ill va nhu cGu v8n mua cao diém clia hé théng. Sang quy IV/2025, mét bdng
|&i sudt tiép tuc di lén rd rét trén tdt cd cdc ky han, véi ky han 1-3 thdng duy tri 3 vung cao hon
trung binh lich st, ham y thanh khodn hé théng duy tri trang thai chiu dp luc nhung cé kiém sodt.

Dién bién ndy mang ham y trung Iap dén tiéu cuc cho NIM trong ngdn han do chi phi vén gia tang

Lai sudat lién ngdn hang La&i sudt tién gui va cho vay
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Nguén: SBV, BMSC téng hop Nguén: Fiinpro

Vé cudi ndm, chung téi du bdo I&i sudt huy déng binh qudn ky han 12 thdng cla cdc ngdn hdang
thuong mai I6n sé gilt nguyén vao cudi ndm 2025. Nguyén nhdn chl yéu dén tu viéc NHNN yéu cdu
cdc t6 churc tin dung trién khai déng bd cdc gidi phdp 6n dinh va phdn ddu gidm 1&i sudt huy
déng, gép phdn 8n dinh thj trudng tién té va tao du dia gidm 1&i sudt cho vay. Kém véi do 1d viéc

FED sé gidm I&i sudt cudi ndm 2025, sé& gitp thu hep chénh léch I&i sudt VND/USD.
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BMSC ) DIEN BIEN LAM PHAT

Tinh hinh tadng nhe nhung van trong tam kiém soat

TAng trudng chi sé gid tiéu dung (CPI) binh qudn 9T.2025 dat 3,27% so véi cung ky ndm 2024, gidm
nhe so v&i muc tdng 3,88% cla 9T.2024. Bong luc chinh dén tir nhém dich vy y té véi muc tdng
manh nhdt, Ién dén 16,37%, chu yéu do viéc diéu chinh gid dich vu khdm chiia bénh theo 16 trinh thj
trusng. Tiép theo la nhém thudc va dich vu y té (+12,62%) va nha & va vat liéu xdy dung (+6,87%) —
cho thdy dnh hudng tu gid nguyén v@t liéu va chi phi ddu vao gia tdng. Ngodi ra, cdc nhdém hang
héa thiét yéu nhu thuc phdm (+1,93%), &dn uéng ngodi gia dinh (+3,57%) va hang &n uéng noéi chung

(+2,06%) cling gop phdn duy tri muc tang CPl dang ké.

Dén cudi ndm 2025, CPI nhiéu khd ndng sé téng nhung vai té¢c dd cham, do nén kinh té c6 thé ddi

mat véi stc cAu ndi dia chua phuc hdi manh. Tuy nhién, dp luc gid ddu vao van con.

Téc dd tdng/giam CPI binh quan Thang 9 2025 so véi cung ky ndm 2024
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Nguén: Téng cuc Théng k&, BMSC téng hop

Tdng truédng CPI binh quan Lam phat co ban binh quén
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BMSC TANG TRUGNG TiN DUNG

Tdng trudng tin dung sé tiép tuc duy tri da tang tot

Tinh dén thdng 11 nédm 2025, tding trudng tin dung cua Viét Nam dat muc 16,56% so v&i ddu ndm,
cao hon ddng ké so véi cung ky cdc ndm trudc dé (+471 dep YoY). Su tdng trudng tin dung tét
trong ndm 2025 chd yéu dén tu viéc chdp nhdn hy sinh mdt phdn ty gid dé thuc hién chinh sdach
diéu hanh tién té ndi Idng, gdp phdn hd trg téng trudng kinh té va kich thich cdu tin dung.

Tdng trudng tin dung

T1 T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 T10 ™ T12
-5%
——)02] —2022 2023 2024 =—=l=2025
(*): du phéng tdng trudng tin dung cho ndm 2025 Nguén: NHNN, BMSC téng hop

Dua trén két qud téng trudng tich cuc nlia ddu ndm 2025, Ngay 31/7/2025, Ngdn hang Nha nudc
Viét Nam (NHNN) chinh thuic théng bdo diéu chinh tdng chi tiéu tdng trudng tin dung cho todn
hé théng ngdn hang, Béng thdi ndy cho thdy NHNN dang chi dong néi Idng hon dinh hudng tin
dung dé hé trg nén kinh té phuc héi manh mé. Quyét dinh ndy dugc ky vong sé tao thém du dia
tdng trudng cho cdc ngdn hang trong nlra cudi ndm, ddc biét khi nhu cdu vén dang tdng tré Iqi &
cdc linh vuc nhu sdn xudt, van tdi - logistics, va tiéu dung. Tuy nhién, NHNN cling nhdn manh yéu
cdu kiém sodt tin dung vdo cdc linh vuc rli ro nhu bdt déng sdn ddu co, ching khodn va tiéu

dung cao cdp, déng thdi tiép tuc gilr 8n dinh mat bdng 1&i sudt dé hd trg doanh nghiép.

Trén co s3 doé, Chung t6i du bdo tdng trudng tin dung cd ndm 2025 dat khodng 18%, cao hon
muc tiéu tdng trudng tin dung 16% dugc dé ra vao dau ndm. Muc du phong nay duge xem ld khd
thi nh& nhing yéu té hé trg gém: (1) Bdy manh gidi ngdn ddu tu cdéng, (2) Nghi quyét 68 thuc
ddy nhu cdu vay vén ctia doanh nghiép va ngusi dan, va (3) dinh huéng chinh sach néi room

tin dung ctia Ngan hang Nha Nuéc.
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BMSC TANG TRUGNG TiN DUNG

Tang trudng tin dung theo nganh (YTD)
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Vé co cdu, tdng trudng tin dung tinh dén thdng 8 ndm 2025 cho thdy su phdn héa theo ngdnh, vai
cdc linh vuc ha tang, van tdi va dich vu sé dan ddt da tdng trudng. Day la tin hiéu cho thdy cdc
ngdn hang dang diéu chinh dinh hudng tin dung dé phu hop véi xu hudng dich chuyén co cdu nén
kinh té. Tuy nhién, tin dung vao linh vuc xdy dung va néng nghiép van cdn thdp hon giai doan dinh
2022, cho thdy mdt s6 nhém ngdnh van cdn thém thai gian dé hdi phuc hodn todn.
Tdng trudng tin dung theo ngén hang (YTD)
35%
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Nguén: BCTC cdc Ngén Hang

(ndi dung sé dugc tiép tuc & trang tiép theo)
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TANG TRUONG TiN DUNG

Dién bién tdng trudng tin dung tai cdc ngdn hang niém yét

Ngan Tdng trudng
hang | tin dung (YTD)

VPB

TCB

MBB

TPB

LPB

SHB

CTG

ACB

29,38%

21,37%

19,.94%

18,27%

16,98%

16,91%

15,60%

15,24%

VPBank ghi nhdn téc dé téing trudng tin dung vuct tréi nhd chién lugc ddy phdn khuc vay tiéu
dung va vay ho kinh doanh trong béi cdnh 1di sudt gidm sdu kich thich nhu cdu vay vén. Su
phuc héi ctia FE Credit sau qud trinh tdi cdu truc, siét ng xdu va diéu chinh khdu vi rti ro cling
giup ngdn hang quay lai da tdng trudng. Muc tdng trudng cao clia VPB cling phdn ndo phdn
Anh muc ti€u ma rong thi phdan va ldy lai vi thé trong mdng tdi chinh tiéu dung sau giai doan
sut gidm ndm 2022-2023.

Techcombank duy tri té¢c dd tdng trudng tin dung cao nhd vao nén tdng khdch hang chét
lugng va nhu cdu vay trong hé sinh thdi bét déng sdn I6n, ddc biét la cho vay mua nha. TCB
c6 cdu trac vén rét tét (ty Ié CASA cao, thanh khodn manh), giup ngdn hang duy tri mdat bang
|&i sudt cho vay canh tranh. Mang doanh nghiép I6n cling déng gép tich cuc nhd chudi du dn
ha tdng - céng nghiép bt ddu gidi ngan. Chdt lugng tai sdn tiép tuc dudc kiém sodt chat,
tao du dia cho tding trudng tin dung én dinh.

Mang cho vay doanh nghiép viia va nho (SME) va cho vay bdn Ié tdng trudng manh nhd
chuyén déi s6 manh mé. Ngodi ra, MBB c6 hé sinh thdi tdi chinh réng (Bdo hiém MIC, cong ty
tai chinh Mcredit), tgo nguén khdch hang I6n. Hé sé& an toan vén (CAR) ciia MBB & muc cao
giup ngdn hang lién tuc duge NHNN cdp room tin dung cao hon trung binh nganh.

TPB tdng trudng manh nho chién luge tdp trung vao phdn khic khdch hang cd nhén va cdc
khodn vay cé tai sédn ddm bdo. Digital banking la Igi thé canh tranh giup TPB md rong nén
khdch hang va gia tdng nhu cdu tin dung.

LPB hudng Igi nha chién lugc khai thdc manh tép khdach hang néng thén théng qua mang ludi
buu dién phd khdp cd nudc. Song song dé, LPB lién tuc xtr ly ng xdu trong hai ném gdn day,
giup chdt lugng tdi sdn dugc cdi thién dang ké va tao diéu kién nhéan room tin dung cao. Cac
chuong trinh tin dung uu tién (tam néng, hé kinh doanh c& thé) cling dugc NHNN khuyén
khich, giup LPB c6 thém du dia tdng trudng.

SHB duy tri muc tdng tin dung cao nhd tdi co cdu thanh cdng danh muc cho vay, gidm manh
ng xdu ton dong va tdng ty trong cho vay bdn I1é. Giai doan 2025 chiing kién su hdi phuc cua
mang cho vay doanh nghiép I6n, ddc biét trong linh vuc xéy dung, ha tang va bdt déng sdn.
SHB vén cé quan hé sé@u véi nhiéu tdp dodn I8n trong cdc linh vuc ndy, nén dé dang ma réng
du ng khi thi trudng phuc héi.

CTG ghi nhdn muc téng tin dung cdi thién ré rét so véi cdec ndm trude nhd ndng cao hé sé an
todn vén (CAR) sau cdc dot tang v8n gan ddy. V&i quy mé téng tai san I16n, CTG cé khd néing
hdp thu vén manh trong giai doan nén kinh té héi phuc. Ngdn hang ddy manh cho vay doanh
nghiép xudt nhap khdu, céng nghiép ché bién - ché tao va doanh nghiép FDI. CTG van duy
tri chién luge tdng trudng than trong, nhung nha diéu kién vén tét hon, ngan hang duge cdp
room tin dung cao hon muc trung binh nhém Big4.

ACB la mét trong nhitng ngdn hang bdn 1é chdt lugng nhdt thi trudng, véi md hinh quadn tri rai
ro chdt ché. Tdng trudng tin dung ctia ACB dén tu cho vay tiéu dung cé tdi sdn ddm bdo, cho
vay thé chdp va SME. ACB khéng chay theo tin dung rdi ro ma kiém sodt danh muc rdt ky, do
dé téng trudng 6n dinh va chdt lugng tai sdn ludn & muc t&t. Su phuc héi clia nhu cdu vay

mua nhd va mé rong SME cling gép phdn vao téc doé tdng tin dung clia ACB trong 2025.
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BMSC

TANG TRUONG TiN DUNG

Ngan Tding trudng tin
hang dung (YTD)

VIB

VCB

STB

HDB

BID

15,04%

12,47%

12,37%

10,42%

8,80%

Mdng khdch hang cd nhdn chiém ty trong cao giup ngdn hang duy tri téng trudng

du thi trudng xe cé bién déng. Chdt lugng tai sdn dudc kiém sodt tét hé trg room
tin dung.

VCB duy tri téing trudng tin dung tich cuc nhung thdp hon cdc ngén hang tu nhdn
do thusng dugc phén bé room tin dung thdp hon vi quy mé 16n va dinh huédng
thén trong. Du vdy, mdc t&ng hon 12% van la rdt manh déi véi mét ngén hang cé
t8ng du ng I8n nhu VCB. Tin dung chl yéu tdng & mang doanh nghiép 18n, xudt
nhép khdu, FDI va cho vay c& nhdn thé chdp. VCB tiép tuc gilr chdt lugng tai sdn
t6t nhdt hé théng, nén du tdng trudng khong “néng”, tinh bén viing rdt cao.

STB ghi nhdn tdng trudng tin dung n dinh du van trong giai doan x{ ly ng tdi co
cdu. Véi viéc tién gdn hon dén giai doan cudi clia dé én tdi co cdu, ngdn hang bat
ddu c6 nhiéu du dia hon cho hoat dong tin dung. Tuy nhién, muc tdng van bi gidi
han bdi chién luge duy tri cén béing gitia tdng trudng va xt ly ng x&u cl.

HDB dat muc tang truéng vua phdi do tin dung tiéu dung (HD Saison) phuc héi
chadm hon ky vong. Tuy vdy, HDB vén cé tdng trudng én dinh nh& hé sinh thdi
Vietjet — HDB, giup ngdn hang md réng du ng doanh nghiép va bdn |&. Viéc ddy
manh cho vay néng nghiép céng nghé cao va chudi cung tng cling déng gép tich
cuc. Binh huéng an todn, khéng chay dua tdng truéng gitp HDB duy tri chdt lugng

tdi san tét.

HDB d& bdn khodn vay hon 37 nghin ty déng cho Vikki Bank trong thdang 9 ndm
2025. Ngdn hang codng bé tdng trudng tin dung dat 22,6% trudc bdn va 11,5% sau
bdn khodn vay cho Vikki Bank.

Quy mdé du ng I6n va chdt lugng tdi sdn chua dugc cdi thién khién viéc tdng
trudng & muc hai chit s6 gép nhiéu han ché. Tuy nhién, BID van gilr dugc téc do

tdng déu.
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TANG TRUONG HUY PONG

Tinh hinh huy déng vén tinh dén hét thdng 9 ndm 2025 ghi nhén muc tdng trudng 9,74%, cao hon

ddang ké so vdi giai doan cung ky cdc ndm trudc (dao déng 3-4%). Chung téi duy tri du bdo tding

trudng huy déng cd ndm 2025 dat 13,5%, dudc hd tro bdi:

Tdng truéng huy dong ducc du bdo sé tiép tuc duy tri tdng trudng

12%
10%
8%

6%

0%

Ngudn vén bé sung tu hogt ddng sdn xudt, xudt khdu va gidi ngdn ddu tu cong

Ky vong nhu cdu tin dung té&ng cao trong ntia cudi ndm, thic ddy cdc ngdn hdang gia tang huy

déng dé ddp ung nhu cdu cho vay.

Viéc ddy manh chuyén ddi s6 va ndng cao chdt lugng dich vu khdch hang tiép tuc giup cdc

ngdn hang ma réng tdp khdch hang mdi, ddc biét trong nhém khdch hang tré va doanh

nghiép, tu dé clng cé du dia tdng trudng huy déng trong ndm 2025.

Tdng truéng huy dong 9T YTD

9T 2020

9T 2021

9T 2022

9,74%

972023 9T 2024 9T 2025

Nguén: Téng cuc théng ké

Chi s CASA van lanh manh

16%

14%

12%

10%

Tdng trudng huy déong theo ndm YTD

2020

2021

2022

13,50%

2023 2024 2025F

Nguén: Téng cuc théng ké

Chi s& CASA nganh ngdn hang trong quy 3/2025 ghi nhdn muc 21%, duy tri 8n dinh so véi quy

trudc va cao hon so véi ddy 18% ghi nhdn trong ndm 2023. Biéu ndy phdn dnh xu hudng cdi thién

thanh khodn vd niém tin cta khdch hang vao hé théng ngdn hdang, nhdt Ia trong bdi cdnh mdt

bdng 18i sudt huy déng van duy tri & muc thdp.

Ty & CASA duy tri & vung trén 20% todn ngdnh trong quy 3/2025 dugc ddnh gid 1a yéu té hé tro

tich cuc cho bién I&i thudn (NIM) clia cdc ngdn hang trong nla cudi ndm, nhd chi phi vén thdp tu

ngudn tién gui khédng ky han. Déng thdi, trién vong CASA thai gian téi cé thé tiép tuc dugc cung

¢b khi xu huéng sé héa dich vu ngdn hang, thanh todn khéng tién méit va cdc goi uu ddi tdi khodn

tiép tuc duge ddy manh, gilp cdc ngdn hang gitt ch@n doéng vén chi phi thdp mdt cach bén viing.

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN BAO MINH
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15%

Q12022

Chi s6 CASA todan nganh, quy

Q22022 Q32022 Q42022

Q12023 Q22023 Q32023 Q42023 Q12024 Q22024 Q32024 Q42024 Q12025 Q22025 Q32025

Nguén: Fiinpro

Chi s6 CASA cua cdac ngan hang

20%
15%
10%
e e m
0%
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HQ32024 WQ42024 mQ12025 Q22025 Q32025

Nguén: BCTC cac Ngén Hang

Dién bién ty I& CASA tai cdc ngdn hang niém yét

hang

TCB

MBB

37,08%

35,93%

CASA culia TCB tiép tuc ding ddu hé théng, khdng dinh stiic manh bén viing trong
viéc thu hut tién gui khéong ky han ti khdch hang cd nhdn va doanh nghiép.
Techcombank duy tri Igi thé nhd hé sinh thdi khdch hang da dang (bdt déng sdn,
tiéu dung, doanh nghiép I6n) va néng luc ngan hang giao dich manh, giup dong
tién luan chuyén I6n lién tuc ndm lai trong tai khodn. Mdc CASA nay giup TCB gill
chi phi vén thuéc nhém thdp nhdt ngdanh va kéo NIM 1én muic canh tranh du tin
dung khéng téing néng. CASA cao ciing la diém then cht bdo vé Igi nhudn trong
méi trudng i sudt gidm.

Loi thé cha MBB dén tu tép khdch hang trd luong 16n (quan déi, doanh nghiép),
chuong trinh s8 héa manh, va cdc géi dich vu gdn chat véi thanh todn hdng ngay.
CASA duy tri quanh 35-38% cho thdy tinh bén viing ctiia nén khéch hang va khéng
dinh chién lugc "transaction-led banking” dang di dung huéng. CASA cao cho
phép MBB duy tri NIM t6t va gidm phu thudc vao lai sudt huy déng ky han, giup

ngdn hang linh hogt trong chién lugc mé rong tin dung.

(ndi dung sé dugc tiép tuc & trang tiép theo)
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hang

VCB

CTG

ACB

BID

TPB

STB

VIB

VPB

33,32%

24,36%

21,49%

19,89%

17,74%

15,45%

15,28%

13,67%

VCB duy tri CASA & muc cao nhung dang cé ddu hiéu gidm nhe so véi cdc quy
trudc. Véi déc thu tap khdch hang trung — cao cdp va uy tin dén ddu, CASA >33%
van la nén tdng quan trong giup Vietcombank gilr chi phi vén thdp nhdt nhém
ngdn hang quéc doanh. Loi nhudn vén dugc hé trg manh nhd chét luong nguén
von tot.

Tang 5 quy lién ti€p, cho thdy ngdn hang déa cdi thién ddng ké trong mdang ngén
hang giao dich va thu hut tién gti khdng ky han. CASA tdng giup CTG cdi thién
ddng ké chi phi vén. Mic CASA ndy bdt ddu dua VietinBank tién gdn nhém trung
binh — khd cla hé théng. Néu duy tri da nay, CTG sé cé du dia tdng NIM trong
2026, tdc déng tich cuc dén dinh gid cé phiéu.

CASA duy tri 6n dinh theo thdi gian. ACB dang hudng Igi tir chién lugc tdp trung
manh vao khdch hang badn 1é trung luu va dich vu ngdn hang sé cho phép ngdén
hang duy tri NIM 8n dinh va rdi ro huy déng thdp. ACB van cé tiém ndng ndng
CASA nhg chdt lugng nén khdch hang cao va chién luge sé hoéa diéu hanh tét.

Cdi thién nhung con thdp so vdi ky vong déi véi ngén hang cé dong tién doanh
nghiép I6n nhdt thi trudng. Diém han ché la téc d6 cdi thién CASA dang chdm hon
cdc ngdn hang tu nhdn. CASA chua du manh khién NIM khé bat [én ré rét, ddc biét
trong béi cdnh BIDV chiju nhiéu rang budc vé chinh sdch va cdu trdc khdch hang
truyén thong.

Muc tdng dang chu y so véi giai doan Q1-Q2. Su phuc héi ndy phdn danh thanh
cbng cua chién luge tdng cudng dich vu thanh todn, thu phi va thic ddy ngén
hang s6. CASA cdi thién tao nén tdng gidm chi phi vén trong cdc quy ti€p theo va
giup TPBank Idy lai vi thé canh tranh dé suy yéu trong ndm 2023-2024. Tuy nhién,
cdn theo déi mic dd bén viing ctia CASA khi ngdn hang van phu thudc 16n vdo
nhém khdch hang cd nhén vay tin chdp.

Gidm 193 dcb so vai cung ky ndm trude cé thé gdy ap luc chi phi vén vé anh hudng
I&n NIM va Igi nhudn bién. Tuy nhién, STB van dang duy tri CASA & muc tuong ddi
tSt so v8i nhém ngdn hang tdm trung, va viéc ngdn hang ti€p tuc ddy manh sé
héa, tdng téc thu hat dong tién giao dich sé la yéu t6 quan trong dé ddo ngugc
xu hudng trong cdc quy tdi.

CASA thdp han ché khd nang gidm chi phi vén va khién NIM dé bi dp luc khi canh
tranh huy déng tdng. D& ndng CASA, VIB cdn chién lugc manh hon 8 mdang thanh
todn, ma réng khdch hang SME va cdi thién hé sinh thdi giao dich.

Phdn dnh ddc thu tép trung vdo tin dung tiéu dung va khdch hang cd nhdn thu

2

nhdp trung binh - thap. CASA thdp ti€p tuc la “diém nghén” trong chién lugc tang
trudng lgi nhudén clia VPB vi khién chi phi vén cao va gidm NIM & mdng bdn lé -
vén 1& thé manh cét 16i. VPB can chién luge bank-wide dé cdi thién tién gli giao

dich, ddc biét sau thuong vu bdn vén cho SMBC.

(ndi dung sé dugc tiép tuc & trang tiép theo)
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hang

HDB

LPB

SHB

10,11%

6,80%

6,60%

Thudc nhém thdp va cho thdy cdc Igi thé mang ludi chua duge chuyén héa thanh
tién gli khéng ky han. CASA thdp kéo theo chi phi vén cao, ddc biét trong béi
canh HDB van md réng tin dung véo cdc linh vuc déi hdi NIM én dinh. Diéu nay dét
dp luc Ién chién lugc huy déng trong thai gian téi, budc ngén hang phdi ndng cdp
dich vu thanh todn va bdn chéo.

LPB duy tri CASA rdt thdp & muc 8,60%. CASA thdp Anh hudng truc ti€p dén Igi
nhudén va khién LPB phdi dua nhiéu vao huy déng ky han, lam tdng chi phi vén.
Pady la van dé chién lugec can gidi quyét néu LPB muén téng trudng hiéu qua hon.
SHB cé CASA thdp nhdt toan nganh. Bay la diém yéu I6n nhdt trong cdu tric
ngudn vén cua ngdn hang, khi€n SHB c¢é chi phi vén cao va NIM khé cdi thién.
CASA thdp cling khi€n ngan hang kém canh tranh trong mang ngdn hang giao
dich va tdng trudng CASA gdn nhu khéng ddng ké trong thsi gian dai. Viéc nang

CASA cdn tdi cdu trac mé hinh bdn 1& va ddy manh s6 héa manh mé hon.
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L&i sudt huy déng tao dp luc I1én chi sé NIM dugc bu dép béi tdng trudng tin dung

Trong quy 3/2025, NIM todn ngdnh tiép tuc diéu chinh gidm vé muc 3,05%, gidm manh so v3i muc
3,20% cua quy trudc va gidm 33 dcb so véi cung ky ndm trudc. Trong ngdn han, NIM clia ngdnh du
kién tiép tuc chiu suc ép khi mdt bdng 18i sudt huy déng van gitt nguyén trong khi khd ndng ha 1&i
sudt cho vay dé kich thich cdu tin dung con tuong ddi han ché. Vé trung han, NIM cé thé dan hdi
phuc néu tin dung cdi thién rd rét va mdi trudng I&i sudt cé xu hudng binh én hon, hé trg cdc ngan

hang ndng cao hiéu quad st dung vén.

NIM theo quy NIM theo ndm
3,6% 38%
3,5%
3,4% 3,6%
3,3%
3.2% 3.4%
3%
3,0% 32%
2,9%
2,8% 3,0%
Q32023 Q4 2023 Q1 2024 Q2 2024 Q3 2024 Q4 2024 Q12025 Q2 2025 Q3 2025 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Nguén: FiiinPro Nguén: FiiinPro

Trong quy 3/2025, chi phi huy déng (COF) clia todan ngdanh ngdn hang ghi nhdn & muc 3,51%, tdng
so véi muc 3,36% cho thdy NIM sé chiu dp luc trong cdc quy ti€p theo so véi cdc quy ddu ndm, dnh
hudng dén Igi nhudn clia cdc ngdn hang. Trong phdan con lai ca ndm 2025, chung tdi ky vong COF
duy tri &n dinh quanh vung 3,4-3,5% néu thanh khodn thi trudng tiép tuc thudn Igi va khéng cé

bi€én déng Ién tu chinh sdch diéu hanh.

- s ~ ~ e ~ ~ - ~
Chi phi huy déng COF (TTM) L&i suat huy déng binh quan
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2,24%

2%
1%
0%
VvCB

3,07%
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cTG MBB BID TCB ACB STB VIB TPB VPB SHB LPB HDB

Chi phi huy doéng COF cua cac ngan hang

4,71% 4,72% 4,76%
4,40%
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Nguén: BCTC cdc Ngdn hang

Dién bién chi phi vén tai cdc ngan hang niém yé&t

Ngén Chi phi
hang vén (COF)

VCB

CTG

MBB

BID

TCB

ACB

2,24%

3,07%

3,16%

3,24%

3,28%

3,66%

Nha& cé nén tdng CASA vugt troi, thuong hiéu manh va kha ndng huy déng vén gid ré tu tap
khéch hang 16n va 8n dinh. VCB gdn nhu khéng chiu dp luc chay dua i sudt nhd thanh khodn
déi dao, giip COF gilr 8 muc thdp va én dinh qua nhiéu quy. Chi phi vén thdp tao nén tang
viing chdc cho bién I&i rong ctia VCB, hé trg tang trudng Igi nhudn bén viing ngay cd trong béi
cdnh tin dung tdng cham.

Cai thién ngudn vén cé chi phi thdp. CASA cdi thién qua ting quy da déong gép dang ké vdo
viéc gidm COF. Cung véi mang luédi réng va lugng khdch hang truyén théng I6n, CTG duy tri
dugc téc dd huy déng &n dinh ma khéng cdn dp dung 18i sudt cao. Diéu ndy giup ngdn hang
c6 bién Igi nhudn t6t hon so véi nhiéu ngdn hang tu nhdn cung quy mo.

La mét trong nhiing ngdn hang tu nhén cé chi phi vén thdp nhdt nhd Igi thé CASA cao va hé
sinh thdi toan dién. Ngan hang hudng Igi tu tép khdch hang déng ddo, iing dung ngdn hang sé
phdt trién va ngudn vén 8n dinh tur cde don vi trong hé théng, giup gidm dp luc huy déng ky
han dai. COF thdp la diém tua quan trong dé MBB duy tri NIM cao trong mdng bdn lé va SME.
Ngdn hang duy tri Igi thé nhd nguén vén doanh nghiép nha nudc va cdc du dn tai trg vén dai
han cé chi phi thdp. Du CASA khdng cao nhu VCB, co cdu huy déng cla BID vén di t8t dé gil
COF & muc canh tranh.

Tuong duong vdi nhiing quy lién trudc nhé duy tri CASA 8n dinh va tép khdch hang rong 16n.
TCB van ndm trong nhém ngdn hang cé chi phi vén thdp nhd hé sinh thdi doanh nghiép 16n va
lugng tién gui khéng ky han 8n dinh tir khach hang uu tién va déi tac.

COF tuong déi thdp nhd co cdu huy déng bén viing tu khdch hang cd nhdn truyén théng.
CASA cua ACB khdéng qud cao nhung 8n dinh, diéu ndy khién ngan hang gan nhu khéng phdi
ddy manh |@i sudt dé canh tranh. M& hinh ngan hang bdn I& it rdi ro giup ACB duy tri chi phi vén

hop ly va bién Igi nhudn én dinh theo thdi gian.

(ndi dung sé dugc tiép tuc & trang tiép theo)
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Ngan
hang

STB

VIB

TPB

VPB

SHB

LPB

HDB

Chi phi
vén (COF)

4,02%

4,09%

4,23%

4,40%

4,71%

4,72%

4,76%

Phdn dnh quad trinh tdi cdu tric va nhu cdu duy tri ngudn vén ky han ddi vai chi phi cao. Tuy
nhién, STB d& cdi thién ddang ké chi phi v8n so véi cdc giai doan trudc nhd CASA cdi thién va
thanh khodn t8t hon. COF gidm la tin hiéu tich cuc, cho thdy ngdn hang d& ddn én dinh cdu
truc ngudn v8n va sdn sang budc vao chu ky tang trudng Igi nhudn méi.

Chién lugc tdp trung vdo tin dung bdn |&, déc biét Ia cho vay 6 té va thé tin dung, ngén hang
cén nguén vén dai han véi chi phi cao hon mét bdng chung. CASA & muc trung binh — thdp
khién 18i sudt huy déng trd thanh céng cu chinh dé duy tri ngudn vén. Diéu nay khién bién Igi
nhudn chiu dp luc, du téing trudng tin dung ban Ié giup bu ddp mét phan.

Ngén hang dang ddy manh chuyén ddi s6 va xdy dung hé sinh thdi nhdm cai thién cdu tric
vén, nhung hién tai chi phi vén van & muc trung binh - cao. COF cé xu hudng téng trong cdc
qua cdc quy gdn ddy trong khi CASA chua phuc héi manh, khién chi phi vén tdng Ién, tu dé ap
luc bién 1&i thudn (NIM) néu l&i sudt cho vay khdng thé cdi thién tuong ung.

Chi phi v8n cao hon ddang ké do ddc thu tin dung bdn Ié va sdn phdm rdi ro cao. Viéc phuc vu
phan khic khdch hang dé rui ro cao ddi héi ngdn hang phdi duy tri nguén vén 8n dinh véi chi
phi cao, déng thai CASA thdp kéo theo dp luc huy déng. Mdc du COF cao anh hudng dén NIM,
VPB van cé Igi thé nha nén tdng bdn & manh va khd ndng md réng thi phan.

Thudc nhém cao nhdt hé théng. Nguyén nhén chi yéu dén ti cdu truc huy dong nhiéu ky han
dai va CASA thdp kéo dai. D& ddm bdo thanh khodn 6n dinh, ngdn hang thusng phdi dp dung
muc |Gi sudt canh tranh, lam chi phi vén tdng theo thai gian. Diéu nay khién NIM bi thu hep va
tao dp luc 1én khda nding mé réng Igi nhudn.

CASA thdp khién ngdn hang phdi ddy manh huy déng truyén théng, lam chi phi vén duy tri &
muc cao. LPB cdn ddy manh ngdn hang sé va badn 1é tqi thanh thi dé cdi thién chi phi vén.

HDB ghi nhén COF cao nhdt hé théng & muc 4,76%, phdn dnh ddc thu mé hinh kinh doanh hgp
nhdt véi HD Saison - mdng tai chinh tiéu dung cdn lugng vén ky han ddi va chi phi cao. Bén
canh do, ty lé CASA thdp khién ngdn hang phdi lién tuc trién khai huy déng I&i sudt canh tranh.
Mdc du COF cao dnh hudng dén NIM, HDB van cé kha ndng duy tri Igi nhudn nhd bién vay tiéu

dung cao, nhung du dia cdi thién COF trong tuong lai la rét quan trong.
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Dién bién NIM tai cdc ngan hang niém yét
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Nguén: BCTC cac Ngén hang
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VPBank ding ddau hé théng vé NIM do mé hinh kinh doanh tdp trung vao cho vay tiéu dung va
cdc sdn phdm cé bién lai cao. Mdc du chi phi vén clia VPB tucng déi cao, Igi sudt cho vay manh
mé bu ddp t6t va dua NIM Ién vi tri d&n ddu. Tuy nhién, NIM cao di kém ri ro tin dung cén gidm
sat chat ché; gitr 6n dinh ty 1& ng xdu va du phong la then chét dé bdo todn Igi nhudn.

NIM duy tri cao nhé déng gép manh tir mdng tdi chinh tiéu dung (HD Saison) va danh muc cho
vay cd nhén cé I6i sudt cao hon trung binh. Du chi phi vén clia HDB & muic cao, bién Igi sudt cho
vay tiéu dung dang bu dép hiéu qud. Nhd ddu tu cdn can nhdc cd yéu té thu nhdp cao va rui ro
NG xdu tiém én tu phén khuc tiéu dung.

Phdn dnh su két hgp gilia chi phi vén thdp va ty trong cho vay bdn |&/SME tdng Ién. Ddy la NIM
bén viing han nhd chdt lugng tai san tét. MBB c6 du dia cdi thién néu gilr dugec CASA va tdng
truédng tin dung cé kiém sodt.

Cao hon nhiéu ngdn hang tdm trung. Mdc NIM nay cho thdy ngdn hang van la t&t so véi danh
muc tin dung hién tai; tuy nhién, SHB con phai x ly chi phi vén cao va can bdng gilia téng
trudng doanh thu va kiém sodt chi phi du phong dé duy tri bién.

NIM gidm 56 dcb so véi cung ky ndm trudc. Tuy nhién vén thuéc nhém trén nhd danh muc cho
vay cé bién tét va mic COF tuong doi thdp. Su sut gidm so véi qud khi chl yéu do CASA co lai;
néu TCB phuc héi CASA thi NIM c6 thé cdi thién trd lqi.

Sau qud trinh tdi cdu trdc: xU ly ng, cdi thién ca cdu vén. Muc NIM ndy la tin hiéu tich cuc cho hiéu
sudt hoat déng ddn 8n dinh; tuy nhién STB cdn duy tri kiém sodt chi phi tin dung khi mé& réng tin
dung trd lai.

Mtc trung binh so vdi hé théng. TPB dang trén 16 trinh s6 héa va mé rong dich vu thanh todn; néu
CASA tiép tuc cdi thién, ngdn hang cé khda ndng ddy NIM Ién cao hon. Hién tai NIM bi han ché

phdn ndo bdi cdu tric huy ddng van cén phu thudc ky han.
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BMSC‘) THU NHAP TU LA

Dién bién NIM tai cdc ngan hang niém yét

Ngéan
hang

LPB

VIB

ACB

VCB

CTG

BID

3,11%

3,09%

3,02%

2,59%

2,57%

2,08%

NIM chiu dp luc do chi phi vén cao do CASA thdp, nén NIM dé bi dnh hudng néu phdi téng IGi huy
déng dé canh tranh.

Dén tu trong tdm vao bdn |, tai chinh tiéu dung va cho vay 6 t&6 — cdc mdng c¢o Idi sudt cao. Du
vay VIB van chiu dp luc COF tuong déi cao, nén tang trudng NIM can gdn véi qudn tri rdi ro tin
dung chat ché.

Tap trung vao khdch hang cd nhdén trung luu véi chdt lugng tai sdn t8t. Mdc NIM 6n dinh nhung
khéng bung nd; ACB cé Igi thé qudn tri rdi ro, gilr bién Igi nhuén bén viing hon trong diéu kién
bién dong.

Thdp so vai nhiéu ngén hang tu nhdn mdc du chi phi vén dan ddu nganh. Do duy tri chinh séch
cho vay thdn trong véi tép khdch hang doanh nghiép va tép trung vao chdét lugng tai san; NIM
thdp nhung Igi nhudn 8n dinh nhé quy md va chi phi du phong quan ly tét.

Thdp do cdu tric danh muc tin dung doanh nghiép Ién véi bién méng va cdc chuong trinh uu
tién |&i sudt. Tuy nhién, cdi thién CASA dang giup gidm COF va cé thé hé trg phuc héi NIM trong
trung han khi ngdn hang ddy manh ban lé.

NIM duy tri & muc thdp do ty trong cho vay doanh nghiép va thu tuc chinh sdch ddn dén bién

mong. Mdc du COF khéng qud cao, nhung cdu tric thu nhdp chiu dp luc.
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BMSC‘, THU NHAP NGOAI LAl

Thu nhdp ngoai lai (NOII) 6n dinh trong giai doan téi

Trong quy 3/2025, téng thu nhdp ngodi 1&i cla ngdnh ngdn hang ghi nhdn muc cdi thién tich cuc,
dat khodng 38 nghin ty VND (+28,89% YoY). Tuy nhién, ty & thu nhdp ngodi Ii trén téng thu nhdp
hoat déng (NOII/TOI) ctia ngdnh ngén hang ghi nhén muc dat 22,98%.

Trién vong trong cdc quy tdi van cdn dugc theo déi sat sao, do ty trong thu nhdp ngodi I&i chua
thuc su cdi thién viing chdc trong khi du dia téng trudng mdng dich vu cdn phu thudc nhiéu vao

khd ndng mé réng thi phdn va su phuc héi clia nhu cdu khdch hang.

- 2 ~ ~ ~ . - ~ -
NOII/TOI & tang trudng NOI Cdu phdn thu nhap ngodi I&i (nghin
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Thu nhép thudn tu dich vu (NFI) dat 17 nghin ty déng trong ky, t&ng 19,7% YoY. Dién bién tich cuc
ndy cho thdy ddu hiéu phuc héi clia nhu cdu st dung dich vu tdi chinh, ddic biét trong cdc mdng
thanh todn, bdo hiém va qudn ly tdi sdn. Tuy nhién, téng trudng vén & muc thdn trong do dnh
hudng kéo dai tir médi trudng canh tranh cao va xu hudng cdt gidm phi dich vu nhdm thuc ddy

bdn chéo sdn pham.

Du t8ng thu nhdp ngodi 18i chua trd lgi muic dinh ghi nhén trong quy 4/2024 (46 nghin ty déng),
da phuc héi trong quy ndy cho thdy vai tré ngdy cang quan trong cla thu nhdp phi tin dung
trong ca cdu Igi nhudn cdia nganh. Trong béi cdnh NIM tiép tuc chiu dp luc, xu hudng cdi thién thu

nhdp ngodi Ii s& a yéu t8 hd trg tich cuc cho Igi nhudn nganh trong nlia cudi ném 2025.

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN BAO MINH 20



BMSC‘) CHI PHi HOAT DONG

Chi phi hogt déng

Tdng trudng TOI va OPEX (Quy)
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Nguén: Fiinpro

Trong quy 3/2025, t8ng thu nhdp hoat déng (TOI) cta ngdnh ngdn hdng tang trudng 16% YoY, cdi
thién so v&i muc tdng 9% ghi nhdan trong quy 1/2025. Dién bién tich cuc ndy phdn dnh su phuc héi
cua thu nh@p ngodi l&i va muc téng trudng tin dung én dinh trong nla ddu ndm, bdt chdp dp luc

tU moi trudng l&i sudt huy déng cao va canh tranh vé chi phi vén.

Trong khi dé, chi phi hoat déng (OPEX) ghi nhdn muc tdng +10% YoY trong quy 3/2025, duy tri téc
dd tang trudng 8n dinh so va&i cdc quy trudc dé. Bién dd chénh léch gilta tang trudng TOI va OPEX
dugc ndi rong trd lai trong kY, tao du dia cdi thién hé sé CIR. DAy Ia tin hiéu tich cuc cho thdy cdc
ngdn hang dang kiém sodt tét chi phi hoat ddng trong khi van thic ddy tang trudng thu nhdp. Ty
lé tang trudng TOI vugt OPEX trong ba quy lién tiép cho thdy hiéu qud hoat déng todn ngdnh
dang dugc cdi thién, déng gop tich cuc vdo tdng trudng Igi nhudin. Xu hudng ndy nhiéu khd ndng
sé tiép tuc duy tri trong nla cudi ndm 2025, ddc biét khi hoat ddng tin dung hdi phuc va cdc

khodn thu nhdp phi tin dung gia tding.

CIR, PPOP & OPEX
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BMSC‘, CHAT LUONG TAI SAN

Chdt lugng tai san va chi phi tin dung dugc cdi thién

Trong quy 3/2025, chdt lugng tai sdn cua ngdanh ngdn hang ti€p tuc cé ddu hiéu cdi thién nhe,
phdn anh nd luc kiém sodt rui ro tin dung trong bdi cdnh méi trudng kinh doanh dén 8n dinh. Ty &
ng xdu (ng nhém 3-5) gidm con 2,0% téng du ng (- 10 dcb QoQ va -30 dcb YoY). Ty Ié ng nhém 2
tiép tuc cdi thién rd rét, gidm manh tu muc 1,6% trong quy 1/2025 xudéng con 1,4% trong quy 2/2025.
Dién bién ndy cho thdy cdc khodn vay c6 ddu hiéu suy gidm chdt lugng dé dugc xur ly kip thai hodc

chuyén nhém phu hop, goép phdn cling ¢ xu hudng tich cuc vé chdt luong tin dung.

" ‘i s . . s . . .
Chdt luong tai sdn Chi phi du phong va chi phi tin dung
o .
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Ty 1& bao phi ng xdu (LLR) chi cdi thién nhe, tdng tu 80,5% trong quy 1 1én 80,7% trong quy
3/2025, tiép tuc duy tri 8 muc thdp so véi giai doan trudc dai dich (trén 130%). Diéu nay cho thdy
dp luc trich 1ap du phong van con hién hiu, ddc biét khi cdc ngdn hang chua manh tay nang ty

|é du phong tré lai.

Trong quy 3/2025, téng chi phi du phong rui ro tin dung todn ngdnh ngdn hang tdng manh, dat
36 nghin ty VND (+9,63% YoY), phdn danh dp luc gia tdng ti xu hudng xdu di cla chdt lugng tai
s@n, Chi phi tin dung binh quén todn nganh van ti€p tuc gidm xudng cén 1,0%. Tuy nhién, muc

gidm ndy chd yéu phdn dnh nén tin dung tdng trudng cao hon muc trich Idp du phong trong ky.

Chung téi cho rdng, viéc duy tri bd dém du phong cao sé& gilp cdc ngdn hang ndng cao khd
ndng chéng chiu trudc nhiing bién déng bdt dinh cla moi trudng kinh té trong nla cudi ndm.
Trong bé&i cdnh trién vong tin dung dang ddn tich cuc trd lqi, xu hudng trich 1dp thén trong sé la

yéu t& hé trg cho dinh gid dai han ctia ngdnh ngdn hang.
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Dién bién vé ty |é ng xdu tai cdc ngan hang niém yét

Ngan Ty lé ng
hang xdu

VCB 1,06%
ACB 1,10%
CTG 1,11%
TCB 1,18%
LPB 1,80%
MBB 1,90%
BID 1,91%
TPB 2,26%
STB 2,82%

VCB ludn duy tri chdt lugng tai sdn vuet tréi so véi nganh phdn dnh chdt lugng tdi san cuc ky an
toan. Ty lé LLR dat 202% cho thdy muc du phong thdn trong hang ddu, da dé hdp thu rui ro néu
ng xdu tadng lén. Chat lugng tin dung ctia VCB ti€p tuc ding s6 1 hé théng.

Ty lé ng xdu duy tri 3 muc thdp phdn dnh thé manh trong qudn tri rdi ro & phdn khuc badn 1é. Ng
nhém 2 dat 0,48%, khéng tao dp luc chuyén nhém ng trong tuong lai gén. LLR dat 84% nédm &
muc an todn cla nganh.

Ty lé ng xdu & muc thdp va cdi thién manh so vdi cdc ndm trude. Tuy nhién ng nhém 2 & muc
1,10%, cao hon cdc ngdn hang top ddu. LLR dat 176% nhd chinh sach du phong than trong tu
nhng nédm trudc.

Ty lé ng xdu thudc nhém thdp nhdt hé théng. Ng nhém 2 & muc 0,60%, tuong ddi 6n dinh. LLR dat
121% thé hién khd néng bu ddp rdi ro tét, du khéng qud vugt tréi nhu VCB hay CTG. Danh muc
cho vay an todn, ddc biét véi khdch hadng doanh nghiép.

Ty I& ng xdu thdp hon muc trung vi cla cdc ngdn hang. Tuy nhién, ty |&é ng nhém 2 tdng Ién
0,95%, phdn dnh mét phdn dp luc tin dung. LLR dat 72% tuong déi thdp, cho thdy muc dé du
phong chua thuc su cao, cdn cling cé thém néu ng xdu ti€p tuc tdng.

MBB ghi nhén ty & ng xdu dat 1,90%, sat véi muc trung vi nganh. Tuy nhién, ng nhém 2 & muc
1,38% cho thdy tiém dn rdi ro chuyén nhém ng trong thdi gian téi. LLR dat 79% chi & muc trung
binh, suy gidm so véi cung ky, khién dp luc trich Iap bé sung cé thé téng.

Ty lé ng xdu dat 1,91% va ng nhém 2 dat 1,14%. LLR dat 97% khéng qué cao nhung van da an todn.
Tinh hinh tin dung cta BID dang cdi thién dan so vdi giai doan trudc. Tuy nhién, chdt lugng tai
sAn can phdai cdi thién néu so véi nhém ngén hang quéc dan.

Ty lé ng xdu cao hon muc trung vi nganh. Bén canh do, ty |é ng nhém 2 & muc 1,53%, cho thdy
chdt lugng tai sdn cé phdn suy gidm. LLR dat 77% thdp so véi muc ng xdu, phdn dnh dp luc trich
ldp cao hon trong thai gian téi.

Ty lé ng x&u thudc nhém cao trong hé théng. Ty 1€ ng nhém 2 dat 1,66%, tiép tuc thé hién dp luc
chuyén nhém ng. LLR dat 93% & muc chdp nhdn duge nhung chua dd manh so véi mic ng xdu

cao, ddc biét trong béi cdnh ngédn hang van dang x ly ng tén dong lich sur.

(ndi dung sé dugc tiép tuc & trang tiép theo)
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BMSC‘) CHAT LUONG TAI SAN

Ngén
hang

Ty lé no
xAau

HDB

SHB

VIB

VPB

2,94%

3. 1%

3,37%

3,58%

Ty Ié ng xdu ti€én gdn nhém ngdn hang cé rui ro cao. Ty |é ng nhém 2 dat 3,24% cao nhdt trong
cdc ngén hang, phdn anh dp luc chdt lugng tai san ddang ké. LLR chi dat 43% & muc thdp, cho
thdy muc du phong chua du manh va cé thé anh hudng Igi nhudn néu phdi téng trich Iap.

Ty |& no xdu dat 3,11% va ty |é no nhém 2 dat 0,56%. LLR dat 56% tuong déi thdp so véi muc rui ro
hién hiu, thé hién chdt lugng tdi sdn cdn nhiéu thdach thuc.

Ty lé ng xdu dat 3,37%, ndm trong nhém co rui ro tin dung cao. NG nhém 2 duy tri 2,77%, tiép tuc
gdy dp luc lén ty |é ng xdu trong tuong lai. LLR dat 39% rat thdp, cho thdy ngdn hang cdn téng
cudng trich lap dé clng cé bé dém ri ro.

VPB I& ngdn hang cé ty 1& ng xdu cao nhdat, phdn dnh rdi ro tin dung ddng k&, nhdt Ia khi ngén
hang cé ty trong cho vay tiéu dung Ién. Ng nhém 2 dat 3,69% & muc cao tgo nguy co ng xdu ti€p

tuc tdng. LLR dat 55% & muc trung binh thdp, chua da manh so véi muc dé rdi ro hién tai.
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Dién bién vé chi phi tin dung tqi cac ngdan hang niém yét

Ngan Chi phi
hang tin dung

VCB

ACB

STB

LPB

TCB

VIB

C1G

BID

TPB

MBB

0,14%

0,23%

0,30%

0,43%

0,49%

0,91%

0,99%

1,08%

1,17%

1,61%

Chi phi tin dung cua VCB trong Q3/2025 ti€p tuc duy tri mic thdp nhdt todn nganh, phdn dnh
chdt lugng tai sdn vugt trdi va chinh sdch trich Idp chd déng. Viéc duy tri LLR trén 200% giup VCB
khéng chiu dp luc gia tdng chi phi du phong du méi trusng kinh doanh cé ddu hiéu khé khan.
Danh muc cho vay chu yéu la khdch hang doanh nghiép I6n, chdt lugng cao, cung chién lugc
han ché cho vay rui ro dé giup ngdn hang ti€p tuc gilr viing vi thé an todn s& 1hé théng.

ACB gilt viilng muc chi phi tin dung rdt thdp, phu hgp véi danh muc bdn lé chdt lugng cao. Day
vén la mét trong nhiing ngdn hang c¢é ri ro tin dung thdp nhdt thi trudng.

STB dang duy tri xu huéng gidm chi phi tin dung, cho thdy qua trinh xtr ly ng xdu lich st ti€p tuc di
dung ky vong. Rui ro tin dung dé& gidm nhung van cdn theo déi muc ng xdu tuyét ddi.

LPB ghi nhan chi phi tin dung 3 muc thdp, phdn dnh su 8n dinh tucng ddi ciia danh muc tin dung.
Tuy nhién, dp luc t& ng nhém 2 van tén tai va cé thé dnh hudng dén chi phi du phong cdc quy
ti€p theo.

TCB duy tri mic du phong hap ly, ti€p tuc phdn dnh chét lugng tdi sdn tét. Véi ty trong khdch
hang doanh nghiép I6n va tai sdn dédm bdo déi dao, dp luc tdng du phdng trong ngén han &
khoéng dang ké.

Chi phi tin dung duy tri dudi 1%, cho thdy rui ro da it nhiéu dugc kiém sodt. Tuy nhién, do ngan
hang tép trung manh vao mdang cho vay mua xe, cdn ti€p tuc theo déi xu huéng ng xdu trong
b&i cdnh sic cdu yéu.

CTG ghi nhan chi phi tin dung gitr & mdc gan 1%, thé hién su thdn trong trong bdi cdnh ng nhém 2
van con cao. Ngén hang chu déng tang trich Iap dé cing c& bd dém rui ro khi quy mé tin dung
I&n va chiu dnh hudng béi bién déng cua doanh nghiép nha nudc.

Chi phi tin dung duy tri 8 muc 8n dinh quanh 1%, phu hop véi ddc thu ngdn hang qudc doanh. BID
van uu tién trich |ap cao dé clng cé bd dém rui ro trong béi cdnh tin dung téing trudng cham.

Chi phi tin dung tdng nhe lén trén 1%, cht yéu do dp luc ti phdn khic khdch hang cd nhén. Mdc
du vay, muc chi phi hién tai vdn ndm trong ving kiém sodt.

Chi phi tin dung ctia MBB tdng [én muc cao, phdn dnh sy suy gidm chdt lugng tai sdn trong thdi
gian qua, ddc biét ti phdn khuc bdn |é va tai chinh tiéu dung. Ngdn hang dang téng toc trich
|&p dé 8n dinh lai tai sdn va du kién dp luc ndy sé duy tri thém mét vai quy.

(ndi dung sé dugc tiép tuc & trang tiép theo)
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BMSC‘) CHI PHi TiN DUNG

Ngéan Chi phi
hang tin dung

SHB ti€p tuc ghi nhdn chi phi tin dung cao, tusng Ung véi mic ng xdu va ng nhém 2 van Ién.

SHB 183%  Ngan hang dang trong chu ky tdng trich lap dé ndng cao chét luong tai sdn sau nhiéu ndm téng
trudng tin dung manh.
Chi phi tin dung tiém cén 2%, phdn dnh nhiing rdi ro ndi tqi tir danh muc cho vay khdch hang thu

HDB 1,99% :

nhdp trung binh — thdp. Ap luc du phong cé thé duy tri 8 muc cao trong cdc quy tiép theo.

VPB ti€p tuc ddn ddu vé chi phi tin dung, phu hgp véi mé hinh kinh doanh tdp trung manh vao
VPB 3,05% cho vay tiéu dung — phdn khic chiu tdc déng I6n ti suy yéu thu nhdp hd gia dinh.

Ng xdu téing cung dp luc ng nhém 2 khién VPB phdi tdng manh trich Iap, ddn dén chi phi tin dung

duy tri 8 muc cao.
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BMSC() LOI NHUAN SAU THUE

Lgi nhudn sau thué

Trong quy 3/2025, téng Igi nhudn sau thué toan nganh ngdn hang dat khodng 70 nghin ty déng
(+25% YoY). Tang trudng Igi nhudn quy ndy chl yéu dugc thuc ddy bdi: (1) tang trudng tin dung cdi
thién trong b8i cdnh nhu cu vay vén héi phuc; (2) dp luc chi phi du phong tiép tuc ha nhiét nhs
chdt lugng tdi sdn 8n dinh hon; va (3) cdc ngdn hang tang cudng kiém sodt chi phi hoat déng
(OPEX), véi ty I& CIR (Cost-to-Income Ratio) dugc duy tri 8 muc hop ly nhd ddy manh sé héa va téi
uu héa hiéu qud vén hanh.

Du vay, bién l&i rong (NIM) todn ngdnh cé xu hudng thu hep nhe trong quy 3/2025, phdn dnh muc
ddé canh tranh gia tdng & cd hai phia huy déng vd cho vay. Diéu ndy cho thdy dong luc tdng
trudng Igi nhuéin dang chuyén dan tir yéu té NIM sang quy mé tdng trudng tin dung, ki€ém sodt chi

phi hoat déng va cdi thién chdt lugng tdi sdn.

Lgi nhudn sau thué, Quy (nghin ty VND)
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Nguén: Fiinpro

Loi nhudn sau thué toan nganh, ndm (nghin ty VND)
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BMSC() PINH GIA

Dién bién cé phiéu nganh ngdn hang va dinh gia

Tinh dén thang 05/12/2025, ngdnh ngdn hang giao dich & muc P/B 1,63x, thdp hon so v&i muc
trung binh 7 ndm (~1,73) va trung vi (~1,66). Chung téi cho rdng muc P/B hién tai van & trong ving
hop ly. Tuy nhién, du dia ma réng thém vé dinh gid coé thé bi gidi han do mdt bdng l&i sudt khé

gidm sdu.

Chung t6i ky vong P/B ngdnh ngdn hang cudi ndm 2025 sé dao déng quanh vung 1,7-1,8x, tuong

Ung vai trién vong Igi nhudn duy tri tdng trudng va ROE todn nganh gilt 8 muc trén 18%.

P/B (truc y) vs 2025F ROE (truc x)
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Nguén: Fiinpro
P/B trugt trung binh ciia cdc ngéan hang (thang 11/2018 — thang 11/2025)
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BMSC

MIEN TRACH

Cac thong tin va du bdo trong bdo cdo nay duoc dua trén cac nguén théng tin ma
BMSC cho la dang tin cdy. Tuy nhién, ching t6i khong ddm bdo tinh chinh xdac va
hodn chinh clia cac théng tin nay. Toan bé quan diém va nhdn dinh trong bdo cdo
nay déu I quan diém ca nhén cGia ngudi phan tich dua trén co sé phan tich chi tiét,
céin than hop ly, va phlu hop véi thoi diém dua ra bdo cdo nay. Cac quan diém nay
c6 thé duoc thay ddi ma khéng cén bédo truédc. Bao cdo nay duoc dua ra khéng
nhdm muc dich khuyén nghi hay quéng cdo viéc mua/ban bét cir ¢é phiéu nao.
BMSC khéng chiu trach nhiém déi véi bat ky thiét hai ndo déi véi viéc sir dung cac
théng tin, phdn tich, hay khuyén nghi nao tir bao cdo nday. Ban quyén bdo cdo nay
thudc vé BMSC. Moi su sao chép, chuyén giao hodc sira déi trong bét ky trudng hop
ndo ma khéng cé su dong y ciia BMSC déu khéng duoc phép.

THONG TIN LIEN HE

Céng ty C6 phdn Chirng khodn Bao Minh

Lau 3, Téa nha Pax Sky, 34A Pham Ngoc Thach, P. V6 Thj Sau, Q.3, TP. HCM
DT:+84 28 7306 8686 - Fax: +84 28 3824 7436

Website: https://www.bmsc.com.vn

Email: info@bmsc.com.vn

Nguyén Thi Huong Tra Pham Gia Phu Nguyén Minh Khéi
Trudng phong phdn tich Chuyén vién phdn tich Chuyén vién phdn tich
tranth@bmsc.com.vn phupg@bmsc.com.vn khoinm@bmsc.com.vn

Tran Thi Lan Phuong
Chuyén vién phdn tich

phuongttl@bmsc.com.vn
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