TECHCOM SECURITIES - RESEARCH
TECHCOMSECURITIES " Phan tich chuyén dé - BCTN 2025

Trién vong & dinh huéng nganh Ngan hang 2026
Lanh dao cac Ngan hang nhan dinh gi — qua thong diép Chu tich & dinh hudng trong Bao cao thuong nién 2025
VCB - BID - CTG - ACB - MBB - TCB - VPB - HDB - STB - SHB - VIB - TPB

Hau hét ban lanh dao tu tin vé vi mdé nhung déat ké hoach thién vé cung cé chat lugng tai san va an toan von
hon la chay dua lgi nhuan. Khac biét nam & nang luc chi phi vén (CASA), bién Iai va kh&u vi tin dung bat
dong san. Ba dich chuyén chién lugc dinh hinh giai doan t6i: chuyén déi s6 & (rng dung Al, phat trién tai san
s0 - vang, va qudc té hoa qua Trung tam Tai chinh Qudc té (VIFC).

12 ~80% 10 2025
@ NGAN HANG @ LOI NHUAN TOAN E] CHU PE THONG @ NAM TAI CHINH -
PHAN TiCcH NGANH PIEP BCTN

B Muc do dong thuan trong thong diép lanh dao

S6'ngan hang (trén 12) ciing mét quan diém & moi chu dé — bién 14 la diém phan hod ré nhat

Trién vong vi mé tich cuc 12/12

Chat lugng tai san can cling co 11/12

An toan vén trong tam kiém soat 10/12
C——

Tham vong tang trudng cao 9/12
Bién lai (NIM) thu hep — diém phan hoa 6/12

1. 5 thong diép chi phoi toan nganh

% Lai suat 6n dinh nhung bién lai (NIM) tiép tuc A Cudc dua tang von budc sang giai doan méi

chiu ap luc Quédc doanh dua vao lgi nhuan gitt lai; tu nhan cha
Phan I16n ngan hang thira nhan bién I&i thu hep; loi dong phat hanh, chuan bi Basel Ill.

thé& thuéc nhém von gid ré doéi dao.

01

@ Bat dong san: kiém soat c6 chon loc WL Kh&u vi tang trudng phan hoa manh
Chia hai huéng: ddy manh cho vay co tai san bao Muc tiéu Igi nhuan phan hoa theo s& hiru: ¢ phan

03 dam, siét cho vay chu dau tu. 04 but téc, qudc doanh git nhip than trong.
< Hinh thanh mé hinh “tap doan tai chinh”

v kd g Ed , ~ . > ~ hY ~ 3 kd rs

05 Churng khoan, bao hiém, quan ly quy, tai san s6 va VIFC — déng luc tang trudng sau tin dung.

Trién vong nganh theo tirng giai doan

f) NGAN HAN - 2026 (O TRUNG HAN - 2026-2027 DAI HAN - 2027+

Tin dung va bién 13i (NIM) tiép tuc la  Basel lll va &p luc tdng von tré thanh ~ Hé sinh thai s, tai san so va VIFC
yéu t6 quyét dinh két qua kinh  bd loc, tdch ré nhdom but téc khdi  mé ra chu ky tang trudng méi cho
doanh; phan hod theo CASA va chat  nhom than trong. toan nganh.

lrgng tai san.
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PHAN 1 - TRIEN VONG VI MO & RUI RO BEN NGOAI

TECHCOMSECURITIES " TCBS Research - Nganh Ngan hang - BCTN 2025

1. Trién vong vi mo & rui ro bén ngoai
Lac quan vé trién vong tang truong, than trong vdi rdi ro bén ngoai

M& dau thong diép 2026, cac lanh dao ngan hang danh gia cao trién vong tang trudng cta nén kinh té trong
cac nadm téi. Nhiéu ngan hang cung ky vong "ky nguyén vuon minh" tiép dién — Idy nén tang GDP 2025 tang
8,02% va muc tiéu tang trudng hai con sé (trén 10%) cho giai doan 2026—-2030 lam diém tua. Pong luc duoc
nhac téi nhiéu nhat la dau tu cong cung ha tang chién lugc, sy phuc héi cia cau tiéu dung noi dia, dong von
FDI bén bi va xuat khiu van tdng 17% trong nam 2025 bat chap thuong mai toan cau nhiéu bat 6n. Du vay, lac
quan khéng déng nghia véi chi quan: bén canh niém tin vao tang trudng, nhiéu lanh dao van chi déng chira
nhiing rai ro bén ngoai can theo doi. Chinh nén tam ly "ty tin nhung than trong" nay la bé d& chung cho cac ké
hoach tdng trudng cao ma toan nganh dat ra cho 2026.

B Cac ngan hang danh gia chung: diém tich cuc & rui ro
| |

Ppiém tich cuc dugc nhan manh

e Tdng trudng kinh té duy tri cao, ma& "ky nguyén
vuon minh".

e Xuat khau manbh; lo ngai thué quan My giam bét
(r6 nhat ¢ TCB, VPB).

e Mat bang lai suat ky vong van trong tam diéu
hanh.

e Cau tin dung phuc hoi, hé trg tdng trudng lgi

Rui ro duoc luu 'y

e Ty gia bién dong khd luong do chinh sach
thuong mai My.

e Ap luc |ai suéat tir lam phat va chi tiéu cong 16n.

e Xu hudng bao hé thuong mai va rii ro dia chinh
tri.

e Can doi gilra tang trudng tin dung va huy déng
von.

nhuan.

(=) Mot vai nhan dinh vé vi mé6 tur ban lanh dao

TCB — “Kinh t€ Viét Nam dat mirc tang trudng an tuong, vuot trén 8%... san sang budc vao ndm 2026 —
nam khai m& ky nguyén vuon minh cua dan toc.”

Chu tich H6 Hiang Anh

MB — “Kinh té€ Viét Nam budc vao ndm 2026 véi nhiéu co hoi phat trién, du bdo tang trudng cao trén 10%,
dong luc tir cdng nghiép, tiéu dung, xuat khau va dong von FDI.”

B&o cdo & danh gia cua Ban diéu hanh MB

VPB — “Budc sang 2026, kinh t& Viét Nam ding trude van hdi méi; mat bang 1ai suat b6t cang thang va co
thé& giam nhe, hé trg doanh nghiép va tiéu dung.”

Bdo cdo & danh gia cua Ban diéu hanh VPBank

STB — “Nam 2026 tiép tuc doi mat véi nhiéu khé khan, thach thirc... xu hudng bao ho thuong mai, rdi ro dia
chinh tri.”
Chu tich HPQT Duong Cdng Minh

() DANH GIA CUA TCBS

"~ Nhin chung, nén vi mé 2026 dugc danh gia la thuan loi cho nganh ngan hang — tang trudng cao, cau
tin dung phuc héi, 13i suat trong tam diéu hanh, xuat khau va FDI virng — tao du dia mé& rong tin dung
va lgi nhuan. Can than trong véi cac rudi ro bén ngoai: ty gia, 1ai suat (do lam phat va chi tiéu cong),
bao ho thuwong mai va dia chinh tri; néu xau di sé bao mon bién 13i, day chi phi von va ép chat lugng
tai san. Vi thé, vi mo tich cuc chi la "nén chung" nadng d& ca nganh; khac biét dén tir sirc chdng chiu
— ngan hang cé CASA do6i dao, bé dém du phong day va quan tri than trong sé tru virng hon khi diéu
kién dao chiéu.
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PHAN 2 - TiN DUNG, ROOM & BAT PONG SAN
TECHCOMSECURITIES " TCBS Research - Nganh Ngan hang - BCTN 2025

2. Tin dung, room & bat dong san
Cung mét thi truong, hai hudng di doi lap

Trong dinh hudng tin dung, han mic cia Ngan hang Nha nuéc duge phan I6n ngan hang coi 1a khudn khé
can tuan tha — chi CTG va VPB néi t6i room nhu diéu kién thuan lgi, con ACB ("du dia diéu hanh cla céac
TCTD thu hep hon") va TPB (“tin dung bi gidm sat chat ngay tir ddu ndm") t6 ra than trong hon. Nhung diém
phan hoa rd nhat trong thong diép la quan diém vé cho vay bat déng san.

Nhém day manh — bat déng san thé chap Nhém kiém soat chiat — chu dau tu

ACB ("cho vay mua nha ghi nhan tin hiéu phuc hoi MBB ("ki€ém soat chat ché cho vay bat déng san"),
tich cuc"), VIB (trén 90% danh muc ban Ié c6 tai VPB ("khau vi than trong, thdm dinh tirng du an"),
san bao dam), CTG (xép BDS trong nhém dong STB (xép BDS la "ap luc"), TPB (BDS "dugc tdng
gop tang trudng). cuong kiém soéat").

B Ty trong cho vay kinh doanh bat dong san 2025

% du ng - nhom ngan hang co tach nganh

s+e [ 5%
e I 7 0%

vee [ 22

voe | 2

ves I 2%

e I 5%

vie I S5

ste | ¢

acs D 8%

Ngudn: TCBS téng hop.

S0 liéu thuc té€ lam rd thém hai hudng di: du ng cho vay kinh doanh bat déng san téap trung & SHB (33,3%),
TCB (27,0%) va VPB (22,0%), trong khi ACB chi 1,8% va STB 4,7%. Dang chu y, SHB khong deé cap t6i bat déng
san trong thong diép lanh dao, du cé ty trong cho vay kinh doanh BDS cao nhat nganh; nguoc lai ACB lac
quan vé cho vay mua nha nhung du ng chd dau tu rat thap — phan anh ACB ddy manh vay mua nha cdé nhan
(c6 tai san bao dam) chir khong phai cho vay chu dau tu.

() DANH GIA CUA TCBS

" Phan hoé cho vay bat dong san phan anh khau vi rii ro khac nhau gitra cac ngan hang, khéng don
thuan la chién thuat. Nhém day manh cho vay mua nha (ACB, VIB) chon rui ro phan tan, cé tai san
bao dam va bién ai tot tir ban Ié; ngugc lai, nhém du ng chu dau tu cao (SHB 33,3%, TCB 27%, VPB
22%) chap nhan rdi ro tap trung — hudng lgi I6n néu bat dong san hoi phuc nhung dé tén thuong khi
chu ky dédo chiéu. Dang luu y, SHB cé ty trong cho vay chu dau tu cao nhat nganh nhung lai khong
dé cap bat dong san trong théng diép — mot khoang tréng thong tin. Ty trong cho vay chd dau tu, vi
vay, la mét trong nhiing thudc do rdi ro quan trong nhat khi sang loc ¢6 phiéu ngan hang cho 2026.
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PHAN 3 - BIEN LAI (NIM) & CHI PHi VON (CASA)
TECHCOMSECURITIES " TCBS Research - Nganh Ngan hang - BCTN 2025

3. Bién lai (NIM) & chi phi von (CASA)

Cung chiu ap luc bién 1ai, hiéu qua phan hod theo nang luc chi phi von

6/1 2 ngan hang thira nhan bién lai (NIM) dang thu hep
00880

ACB goi la "xu thé mdi cia nganh"; chi MBB xem bién |4i |1a Igi thé nhd ngudn von gid ré.

Trong thdng diép 2026, bién |4i l1a chi dé duoc Ianh dao nhic nhiéu véi giong than trong. ACB goi thang day
la xu thé& chung; CTG, TCB, VPB, HDB, TPB déu thira nhan bién |ai dang thu hep do ho tro |di suat cho khach va
chi phi von tang. Chi MBB tu tin xem bién |3i la lgi thé nho nguon von gia ré.

® ACB "Ap luc suy gidm NIM |4 xu th& méi cGia nganh' — bién sinh 15 gilt ~3% khi 13i suat cho vay thap.

@ CTG Dat trong tam tiét giam chi phi von (COF) bang cach day manh CASA.

® MBB Tu tin nho "ngudn von gia ré va bén viing".

@ BID Lap riéng "Dé an duy tri va gia tang NIM 2025-2030".

® VIB Chu dong "chuyén dich tir bién l4i tin dung sang ngudn thu dich vu".

B Bién lai rong (NIM) 2025 B Ty lé CASA cudi 2025
% - ca 12 ngan hang % - ca 12 ngan hang
VPE I 5.5% MEE I 36.8%
HDE I 4.6% TCE I 34.5%
MEE I 3.9% vcE I 33.7%
TCE I 3.7% CcTc I 24,8%
STE I 3.2% AcE I 21,3%
VIE I 3.1% BID I 21.1%
TPE I 3.0% TPE I 19.9%
ACE I 2.9% STE I 14.9%
SHE I 2.7% VIE I 14.4%
VcE I 2.6% VPE I 13.7%
CTc IS 2.6% HDE D 12.1%
BID I 2.1% sHE D s.0%
Ngudn: TCBS téng hop. Ngudn: TCBS téng hop.

S0 liéu xac nhan théng diép: bién |ai trai rong tir 5,5% (VPB) va 4,6% (HDB) xudng 2,1-2,6% & nhom Big-4. Lai
th& thudc nhém CASA cao — MBB (36,8%), TCB (34,5%), VCB (33,7%); nguoc lai SHB (8,0%) va HDB (12,1%)
thap nhat, dung vai viéc HDB phai "tai co cdu ngudn von dé t6i uu chi phi". (TCB tu cdng bé CASA 40,4% theo
céch tinh gom ca sé du sinh 1oi tw dong.)

() DANH GIA CUA TCBS
Khi bién i thu hep trd thanh ép luc toan nganh, loi thé canh tranh dich chuyén tlr "cho vay nhiéu"
sang "huy dong ré" — va CASA la hao nudc bén virng nhat. MBB, TCB, VCB (~34-37%) cé thé béo vé
bién |di ma khong phai chay dua lai suat huy déng, trong khi SHB (8%) va HDB (12%) c6 bién 13i nhay
cam hon nhiéu véi mét bang lai suat. CASA va nang luc thu phi dich vu vi thé |a hai thude do nén vu
tién khi sang loc ngan hang 2026: ngan hang vira mong CASA vira phu thudc thu nhép 1ai sé chiu
surc ép kép.
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PHAN 4 - CHAT LUONG TAI SAN & DU' PHONG
TECHCOMSECURITIES " TCBS Research - Nganh Ngan hang - BCTN 2025

4. Chat luogng tai san & du phong

Thong diép tu tin, nhung hanh déng cho thdy su dé phong

1 2/1 2 ngan hang déu nhan manh kiém soat ng xau & cting cé bé dém du phong
00000000000

VCB 0,6% thap nhat < STB 6,4% cao nhat; STB chi dong danh ~40% loi nhuan dé tang trich lap.

Vé chat lugng tai san, thong diép 1anh dao gan nhu dong thuan — ca 12 ngan hang déu nhan manh kiém soat
ng xau va clng cd bé dém du phong. Dang chd y, ngay ca khi ty 1é ng xau thap, nhiéu ngan hang van chu dong
tang manh trich 1ap — cho thay tam thé dé phong trudce chu ky phia trudce.

® VCB "Ng xau kiém soat dudi 1%, ty 1é bao pht tét nhat nhém TCTD quy mé Ion.”

@ ACB No xau 0,97% "top 3 thap nhat hé thong"; chu dong tang bé dém du phong cho céc nam téi.

@ CTG Nhan "nhan dién no tiém an sém’, ty & bao phu 158,8%.

@ BID Nhiém vu 2026: "day manh thu héi, xr ly ng xau, ng tiém an, ng ngoai bang".

® STB "Dt trong tdm vao chat luwgng tai san... thay vi muc tiéu loi nhuan ngan han."

B No xau hop nhat 2025

% - ng nhém 3-5 - ca 12 ngan hang

vce D 06%

AcE I 0%

cTc I 1.1%

TcB I 1.1%

ves I 3%

e I 3%

BID I 1 5%

HDE I 2.4%

sHE I 2.+

Ve I 0%

vPE I 33
STE I G,

Ngudn: TCBS téng hop.

S0 liéu hgp nhat cho burc tranh day du hon 16i tu cong bd: bén canh nhédm cé ty 1€ ng xau thap trén s6 sach
(VCB 0,6%, ACB 1,0%, CTG & TCB 1,1%), m6t s6 ngan hang cé ty 1é cao hon do hgp nhat cong ty con hoac di
san tai co cdu — STB 6,4%, VPB 3,3% (gom tai chinh tiéu dung), VIB 3,0%. Viéc ACB chi dong tang du phong
va STB danh t6i ~40% loi nhuan dé trich 1ap la tin hiéu than trong rd rét hon nhirng gi con sé ng xau ndi bang
thé hién.

() DANH GIA CUA TCBS

"~ Théng diép no xau nhin chung tich cuc — ca 12 ngan hang déu nhan manh kiém soat — dé tao cam
giac yén tam, nhung diéu dang doc nam & hanh déng chir khong phai I6i néi: ACB va STB chi dong
tang manh trich lap du ng xau thap — chap nhan giam loi nhuan ngan han dé c6 bd dém day cho chu
ky sau. Can tach bach nhom c6 ty |1&é ng xau thap trén s6 sach (VCB, ACB, CTG) véi nhém cao do di
san tai co cau (STB 6,4%): ty |é bao phu du phong va toc d6 trich 1ap la chi bao dang tin hon con sé
ng xau cong bo.

www.tcbs.com.vn 5/12



PHAN 5 - AN TOAN VON & CO CAU VON
TECHCOMSECURITIES " TCBS Research - Nganh Ngan hang - BCTN 2025

5. An toan von & co cau von

Thédch thuc cua khéi quéc doanh, Igi thé cua nhém tu nhan day vén

An toan von la noi théng diép lanh dao bdc 16 rd sy khac biét vé vi thé. Khoi quéc doanh — noi hé s6 an toan
von (CAR) méng nhat — dat tang von lam uu tién hang dau; trong khi nhém tu nhan day von lai xem day la bé
phong tang trudng.

® BID "Quyét liét trién khai phuong an téng von... cdi thién CAR, tirng budc dap Gng Basel 11"

@ HDB "CAR Basel Il 16,7% — cao nhat nganh, tao du dia téang trudng ma khong ap luc tédng von ngan han."
® VCB NHTM Ién d4u tién ap dung phuong phap tiéu chuan Basel I tir 03/2026.

@ TPB Tu nhan "ngan hang dau tién tuan tha sém Basel Il theo Thong tu 14/2025".

@ SHB D3t muc tiéu nang von diéu lé |én 60.389 ty dong.

M Hé s6 an toan von (CAR) 2025

% - ca 12 ngan hang

HDE. | 16.7%
TcB I 14.6%
Ve [ 14,3%
e S 14,37
sHe I 12.6%

Ace I 12.5%

Vs I 12.2%

ves I 11.6%

ves I 11,0%

cTe I 10.5%

sTe I ©.2%

B0 I ©.0%

Ngudén: TCBS téng hop.

HDB - von d6i dao nhat nganh BID - von sat ngudng, uu tién sé6 1

CAR 16,7% (Basel Il) — cao nhat nganh; tao du CAR ~9% — thap nhat, cung STB (9,2%) va CTG
dia tang trudng tin dung nhanh ma khéng phai (10,3%); ngan hang xac dinh tang von la nhiém vu
tdng vén ngan han. trong tam 2026.

(Q DPANH GIA CUA TCBS

" An toan vén 1a noi c4u trdc s& hiru quyét dinh du dia ting trudng: khai tu nhan day vén (HDB 16,7%,
TCB 14,6%) c6 thé tu do md rong tin dung, con qudc doanh mdng von (BID ~9%, sét ngudng 8% cla
Thong tu 41) bi gidi han toc do. L6 trinh Basel Il — véi VCB ap dung phuong phép tiéu chuén tir
03/2026 — sé khién nhu cau von cua nhém qudc doanh cang cap thiét. CAR va du dia von, vi thg,
chinh la "tran tang trudng" thuc t€ clia moi ngan hang trong 2026.
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TCBS Research - Nganh Ngan hang - BCTN 2025

6. Ké hoach tang von 2026

Cé ture ¢ phiéu 1a chu dao; qudc doanh chiu rang budc, tu nhdn chu déng

Cach thirc tang von chia dao cua nganh van la giir lai loi nhuén va chia cé tirc bang ¢6 phiéu dé boi dap vén
tu c6. Khéi qudc doanh chiu rang budc 1én nhat: BID xac dinh tdng von la uu tién sé mot, CTG da nang von
diéu 1é 1én 77.669 ty dong qua tra cd tic cd phiéu; trong khi VCB — du CAR giam con 11,56% va sap ap Basel
[l — lai chua cong bd ké hoach tang von méi cho 2026 — mét diém dang chu y. Khai tu nhan chd dong hon:
HDB va SHB d&t muc tiéu nang von diéu Ié rat manh, VPB cling cd von qua IPO cong ty con va c¢6 déng chién
lvgec SMBC.

Ngan hang Cach thic & ghi chu 2026

HDB
SHB
CTG
VCB
MBB
VPB
ACB
TPB
VIB
BID
STB

TCB

Q

K& hoach tang vén manh; CAR 16,7% cao nhat tao du dia Ion

C6 tire bang cé phiéu; phuc vu Basel lll & 1ap ngan hang con tai VIFC

Tra cd tire co phiéu (2025: 4,5% tién mat + 44,6% co phiéu)

Khong néu ké hoach tdng von méi 2026 du CAR giam con 11,56%

Chia c6 tirc bang c6 phiéu la cha dao

Cung co qua IPO VPBanksS (+12.713 ty); c6 dong chién lugc SMBC

Chia c6 ttrc c6 phiéu; hoan thién nén tang tinh vén IRB

C6 tre tién mat 10%; tién phong Basel 1l theo Théng tu 14/2025

Giam dan c6 turc tién mat dé gilr von cho tang truang & Basel Il

Uu tién s6 1: "quyét liét tang von diéu 1&, von tu cé dé cai thién CAR"

Tang von/cé tirc gan vai hoan tat tai co cau (nat that ¢6 phiéu Tram Bé)

Khéng dat ning tang von ngan han
DANH GIA CUA TCBS
Viéc nganh chu yéu tang von bang gilt lai Igi nhuan va chia ¢ tirc cd phiéu cho thay uu tién tu luc,
han ché pha lodng manh. Piém dang gia |a mdc d6 minh bach vé ké hoach von dudng nhu ty 1é
nghich véi ap luc thuc té: nhém day von (HDB, SHB) céng bd ké hoach chi tiét, trong khi VCB chua
cong bo ké hoach du CAR giam con 11,56% va sap ap Basel lll. Cac phuong an tang von tai PHDCD

2026 — nhat la kha nang phat hanh riéng 1é cho doi tdc ngoai — |a bién s6 can theo doi sat, vi anh
hudng truc tiép dén pha lodng va dinh gia c6 phiéu.
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PHAN 7 - THAM VONG & MUC TIEU KINH DOANH 2026
TECHCOMSECURITIES " TCBS Research - Nganh Ngan hang - BCTN 2025

7. Tham vong & muc tieu kinh doanh 2026

Khéi c6 phén tang téc, qudc doanh gitt nhip

Mirc d6 tham vong nam 2026 phan hod rd theo ciu tric sé hiru. Khéi c6 phan nang déng dat muc tiéu cao
va truyén di tinh than bt pha — MBB tuyén b6 "dat ra nhitng muc tiéu OKRs day thach thirc... phan dau loi
nhuén 40.000 ty dong"; trong khi VCB chon giong than trong vdi "an toan — hiéu qua - bén virng" va muc tiéu
chi +3,5%.

Muc tiéu tang trudng Igi nhuén sau thué 2026 — 12 ngan hang (10 céng bo con sé6 - 2 dé ngo)

+3,5% +6,2% +12% +14% +15% +18% +27% +35% +41%
aCm O O O O O O mOEEEECEe
VCB STB TPB ACB MBB - TCB SHB ViB VPB HDB
Than trong Tham vong

DE& ngd con s6 2026 (quéc doanh — diéu hanh theo phé duyét Nha nudc): m

Ngudén: BCTN & nghi quyét DPHPCD 2026 cac ngan hang. TCB c6 hai kich ban tang truong: +7,6% va +15%.

Muc tiéu 2026 theo tirng nhém

e Buttoc 230% HDB +41% - VPB +35% — ky vong vao su hoi phuc cua ban |é va tai chinh tiéu dung.

e Ting trudng kha VIB +27% (tir nén thap) - SHB +18% - MBB +15% - TCB +15% - ACB +14% - TPB +12%.

® Than trong STB +6,2% (dang clng cd nén tang sau trich 1ap) - VCB +3,5% (chi dong dat muc tiéu than
trong, wu tién an toan).

@ Dé ngo con s6 BID - CTG — khai quoc doanh, Igi nhuan diéu hanh "theo phé duyét cia Nha nudc".

DPang chu y, sau mua Dai héi dong cé dong 2026, phan 1én ngan hang da chinh thirc chot con sé — bién
nhitng dinh hudng néu trong bdo cédo thuong nién thanh cam két cu thé trude cd déng. ACB chét muc tiéu
+14% (twong duong 22.338 ty dong loi nhuan trude thué), trong khi Techcombank than trong dua ra hai kich
ban +7,6% dén +15% tuy dién bién thi trudng — cho thay ngay ca nhém tu tin cling chira lai bién d6 diéu
chinh. Viéc dai da s6 ngan hang dam cong bd con sé cu thé phan nao thé hién muic do tu tin vao trién vong
2026; trong khi dé, chi con hai ngan hang qudc doanh BID va CTG dé ngd muc tiéu lgi nhuén, diéu hanh "theo
phé duyét ciia Nha nudc".

() DANH GIA CUA TCBS

"~ Muc tiéu 2026 phan anh hai triét Iy diéu hanh: nhém ¢8 phan hudng tdi ting trudng cao dé gianh thi
phan (HDB +41%, VPB +35%), con qudc doanh va VCB uu tién an toan, gilr nhip. Diéu dang gia la cac
muc tiéu cao nhat déu dén tlr nhdm CASA mong va bién |ai nhay cam — tirc tang trudng phu thudc
nhiéu vao tin dung va chi phi von, hai bién s6 ho thira nhan dang chiu strc ép. Bdi vay, muc tiéu cao
nén dugc xem la "loi hira can kiém chiing theo quy" hon Ia diém cong duong nhién; viéc hai ngan
hang quoc doanh (BID, CTG) dé ngd con s6 phan anh co ché diéu hanh theo phé duyét Nha nudc,
khéng han thiéu tham vong.
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PHAN 8 - CHUYEN POI SO & UNG DUNG TRi TUE NHAN TAO
TECHCOMSECURITIES " TCBS Research - Nganh Ngan hang - BCTN 2025

8. Chuyén doi so & irng dung tri tué nhan tao

Tri tué nhan tao budc vao van hanh 16i; di liéu duoc thé ché hoa

© O &

S NH -89% 15' > 6-10s
Cong bo hiéu qua Al bang con s6 MBB chin thiét hai lira dao VPB rit ngan thai gian phuc vu
TCB-ACB - CTG - MBB - VPB tir 20 ty xudng 2,2 ty mdi thang nhd nén tang Al tu xay (CAIP)

Nam 2025, tri tué nhan tao va dit liéu trd thanh trong tdm trong théng diép lanh dao — lan dau dugc gan véi
két qua do dém dugc thay vi chi 1a khiu hiéu. Pay |a pha chuyén dich tu duy rd rét nhat clda ca nganh, khi
c6ng nghé dugc nhin nhan nhu nén tang van hanh cot 16i chr khéng con la céng cu ho trg.

8 Al tir khau hiéu sang doanh thu & tiét kiém do dém dugc

Budc ngodt I16n nhat la viéc 1anh dao [an dau gan con s6 cu thé cho hiéu qua Al — bién s6 hod tir cau chuyén
chi phi thanh cau chuyén téng trudng. MBB téng két tinh than chung: "ching téi khéng nhin nhan cong nghé
nhu mét cong cu ho trg, ma la xwong séng ctia moi hoat déng kinh doanh".

Sang kién Al / dir liéu Két qua do dugc 2025

H6 dir liéu 5 petabyte, xur ly 8 ty diém dir

TCB o . Tang doanh thu nh& khai thac dir liéu khach hang
liéu/ngay
~247 ty dong thu nhap; chatbot tiét kiém 9.100
ACB GenAl cho doanh nghiép (ONE) & ca nhan -~ y g thu nhap b
gio/thang
TG Trg ly ao Genie — 85% nhan vién, ~10.000 cau Cat 95% thoi gian tra ciru; -70% thai gian bién ban
hdi/ngay hop
Thiét hai ltra dao giam ttr 20 ty xudng 2,2 ty/than
MBB Al bao vé giao dich da l6p N < Y . y/ E
(-89%)
o . Thoi gian phuc vu khach tir 15 phat xudng 6-10
VPB Nén tang Al tu xay (CAIP)

giay

Di kém la 1an séng thé ché hod dir liéu: VCB, CTG, BID lap "Khai Dit liéu" cap cao; HDB lap han Uy ban Quan tri
D{r liéu cap HPQT do Chu tich dirng dau va thué Giam doc D liéu ngudi nude ngoai.

() DANH GIA CUA TCBS
Al d3 chuyén tir th&r nghiém sang van hanh 16i — khong chi cat giam chi phi ma bat dau nang trai
nghiém khach hang va m& ra nguon thu mdi. BPay sé la mot truc canh tranh ngay cang mang tinh
quyét dinh: khac biét khong nam & viéc "cé dung Al hay khong" ma & chat lwgng nén tang dir liéu va
murc do quan tri di¥ liéu bai ban. Nhirng ngan hang dau tu sém va do dém duoc hiéu qua (TCB, CTG,
MBB) dang tao lgi thé khé dudi kip trong 3—5 ndm tdi.
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PHAN 9 - NHOUNG HUGNG Pl CHIEN LUQC MGl
TECHCOMSECURITIES " TCBS Research - Nganh Ngan hang - BCTN 2025

9. Nhirng hudng di chién lugc maéi

Tap doan tai chinh da mang, tai san s6 — vang va cudc vuon ra quoc té

Ngoai chuyén dai s, théng diép 2025 con hé 16 nhitng hudng di chién luge mdi: xay dung tap doan tai chinh

da mang, lan dau dua tai san s6 — vang vao muc tiéu chinh thirc, va vé lai ban dé quéc té hoa qua Trung tam

Tai chinh Qudc té (VIFC).

8 Linh vuc méi: tai san sé, tién ma hoa, vang

Lan dau mét loat ngan hang dua tai san so, tién ma hoa va vang vao muc tiéu chién lugc chinh thirc:

® TCB "Phat trién san pham tao ngudn thu phi mdi lién quan dén vang va tién ma hoa."

@ MBB X&p "tai san sd" ngang hang FDI nhu mot linh vuc méi.

@ VPB Gop "blockchain, san vang, kinh doanh vang" vao mét 6 muc tiéu 2026.

® CTG Day manh san pham vang s6 digiGOLD.

Xu huéng: don dau khung phap ly dang hinh thanh — mé nguén thu phi méi nhung kém rdi ro phap ly va bién

déng gia.

£ M6 hinh tap doan tai chinh da mang

Céc ngan hang tu nhan l6n tdng téc hoan thién mo hinh tap doan tai chinh da mang — ndi bat 1a hai thuong

vu IPO chirng khoan (TCBS, VPBankS) va ma rong sang bao hiém, quan ly quy:

® VPB Chudn hod mé hinh quan tri tdp doan; IPO & niém yét VPBankS (thuong vu chiing khodn I6n nhat
nganh), cung OPES (bao hiém), FE Credit va c6 déng chién lugc SMBC.

s TCB Hoan tat IPO va niém yét TCBS (chirng khoan); ra mat Techcom Life (bdo hiém nhan tho, 9/2025),
TCGI (phi nhan tho) va Techcom Capital (quan ly quy).

@ MB Hé sinh thai day du — MBS (chiing khoan), MB Capital (quan ly quy), MIC va MB Ageas Life (bdo hiém),
Mcredit (tai chinh tiéu dung).

@ Vuon ra quoc té & Trung tam Tai chinh Quéc té (VIFC)

@ SHB Thanh vién séng lap VIFC; lap han ngan hang 100% v6n d&t trong trung tdm — mé hinh chua tirng co.
s MBB Rt van phong tai Nga, ma réng sang Han Qudc, Singapore, Pai Loan, Trung Quéc.

s CTG VietinBank Lao duogc giao lam ngan hang quyét toan cho hé thong QR Lao-Viét.

e VPB Ngan hang Viét dau tién phat hanh 300 triéu USD trai phi€u bén virng quoc té.

Xu huéng: cac ngan hang I6n bat dau dat tham vong khu vuec, 18y VIFC lam bé phdng — cubc dua dai hoi, doi
hoi von va nang luc quan tri & tam khéc.

(Q DANH GIA CUA TCBS

" Nhitng huéng di nay — tap doan tai chinh da mang, tai san s6 va qudc té hod — déu ndm ngoai hoat
dong tin dung 16i, tao khac biét vi thé trong 3-5 nam t6i hon la dong gop ngay; déng thai la ving
thach thirc méi khi dé phirc tap quan tri tang va khung phap ly tai san s6 chua hoan thién. Hop ly
nhat la dinh gia than trong — xem day la du dia tédng trudng dai han con bd ngd, thay vi ky vong két
qua tde thi.
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PHAN 10 - SU THANG THAN TRONG THONG PIEP LANH PAO
TECHCOMSECURITIES " TCBS Research - Nganh Ngan hang - BCTN 2025

10. Su thang than trong thong diép lanh dao

Mure dé minh bach va chi tiét khdc nhau trong cach truyén tai théng diép

Mot goc nhin dinh tinh dang chu y |a cdch moi ban |anh dao lya chon truyén tai thong diép — qua nhirng gi ho
chi ddng chia sé thang than, bén canh nhitng néi dung dugc dé cap ngan gon hon. Ndm 2025 ghi nhén su
minh bach déang ghi nhan: nhitng ngan hang dang tai co cau hoac chi déng chap nhan danh d6i ngan han
(STB, ACB, VCB) chia sé thang than vé lua chon cia minh, qua d6 cung c¢6 niém tin dai han. Véi nha dau tu,
chinh su thang thdn — chir khdng phai mic dd lac quan — mdi 14 tin hiéu quan tri dang tin cay.

Thang than — chi déng nhan danh dai Nhiing ndi dung chua dugc néi ro

STB cong khai "nat that cudi cung la x ly 16 c6 VCB chua dé cép ké hoach tang von du CAR
phiéu lién quan 6ng Tram B&" va chi déng danh giam con 11,56% va sap ap Basel lll. BID, CTG
~40% lgi nhuén dé trich |ap 11.400 ty. ACB cho chua cong bd muc tiéu lgi nhuan tuyét déi 2026.

biét loi nhuan dat 85% ké& hoach do chu dong gilr
thi phan. VCB chd dong dat muc tiéu loi nhuan
2026 & murc than trong, chi +3,5%. MBB tu nhan
von chu thudc Top 6 trong khi quy mo da & Top 4.

() DANH GIA CUA TCBS

"~ Mdrc d6 thang than clia thong diép 13 mot tai san vo hinh: nhitng ngan hang néi thing vé thach thirc
va chu déng nhan danh dgi (STB, ACB, VCB) thudng dang cung c6 nén tang cho chu ky sau va xay
dung niém tin dai han véi thi trudng. Nguoc lai, nhitng ndi dung chua duoc ndi rd vé ké hoach von
hay céc thuong vu I6n khéng han 14 tin hiéu xau, nhung |a noi nha dau tu nén chi dong tim hiéu va
ki€m ching thém. Suy cho cung, thong diép ban lanh dao nén dugc phan tich qua su nhat quan gitra
|6i néi va hanh dong qua nhiéu ky, thay vi qua muirc d6 lac quan ctia mot bdo céo don lé.

33 Vai phat biéu dang nhé

"...nhdn déi s6 luong khdch hang, nhan déi thi phan va tang gap bén Ian Téng thu nhdp hoat déng va Loi

TCB R . P J " s e g
nhuan trudce thué vao cuéi nam 2030."— Chu tich H6 Hung Anh

= "Nuit that cuéi cung... la viée xur ly 16 ¢6 phiéu lién quan dén 6ng Tram Bé, dang tich cuc phéi hop va cho phé
duyét tir Ngan hang Nha nude.”— Chu tich Duong Cong Minh

SHB "Loi thé cua ngdn hang khéng con dén tir quy mé hay tang truong tin dung don thudn, ma phu thuéc vao
nang luc lua chon ding hudng di chién luge.”— Chu tich D6 Quang Hién

VR "VPBank xdc dinh ESG khéng con la trach nhiém x4 héi thudan ma la chién luoc séng con.”— Hoi dong Quan
tri

VBB "Chting téi khéng nhin nhan céng nghé nhu mét céng cu hé tro, ma la xuong séng cua moi hoat déng kinh

doanh.”"— Ban lanh dao MBB
VCB  "Tang truong an toan — hiéu qua — bén vifng."— Ban lanh dao VCB

ACB  "Chu déng tdang bé dém du phong cho nhiing ndm tiép theo.”"— Ban lanh dao ACB
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TUYEN BO MIEN TRU TRACH NHIEM
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© Techcom Securities | Tang 27, Tang 28 va Tang 29, Toa C5 D’Capitale, s6 119 Tran Duy Hung, Phuong Yén Hoa, Thanh phd Ha Noi |
Hotline: 1900 23 23 66 | www.tcbs.com.vn

Moi gép y vé bédo cédo phén tich, Quy khdch vui long gui vé dia chi research.feedback@tcbs.com.vn. Ching téi xin chén thanh cam on.
Mieén trir trach nhiém:

Théng tin trong bdo cdo duoc téng hop tir cde ngudn TCBS danh gid la dang tin cdy tai thoi diém phat hanh, nhung TCBS khéng bdo dam tinh
chinh xdc hodc day du. Cdc nhan dinh phan anh quan diém cda TCBS tai thoi diém phat hanh va co thé thay doi.

Bdo cdo chi nham muc dich tham khdo, khdng phai khuyén nghi dau tu. Nha déu tu tu danh gid va chiu trach nhiém déi vdi quyét dinh cua
minh. Hiéu qua trong qua khu khéng bao dam két qua trong tuong lai; dau tu luén c6 rui ro, k€ ca mat vén.

Trong pham vi phap ludt cho phép, TCBS khéng chiu trach nhiém d6i vdi tén that phat sinh tir viéc st dung bao cdo. Bdo cdo thudc s& hidu
cua TCBS; moi sao chép, trich dan hodc phan phdi lai phai duoc TCBS chdp thuan bang van ban.

www.tchs.com.vn 12/12



