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Du phong KQKD Q2-2026 nganh Ngan hang: Lgi nhuan duy tri da tang trudng hai chit s6; Tin dung dan

dat, chat lugng tai san cai thién nhe theo chu ky ngén han

e TAng LNTT 2Q26 ctia 11 ngan hang trong danh muc theo déi du kién dat gan 83.000 ty déng, ting 20% YoY va 10% QoQ; liy ké
6T26 tang trudng 22% YoY. CTG dan dau nganh vé quy mé Igi nhuan véi 15.417 ty dong (+27% YoY), theo sau la VCB va BID. Xét
vé t6c do tang trudng, VPB (+42%), OCB (+35%) va HDB (+31%) ndi bat nhd nén so sanh thap va tang trudng tin dung manh mé.

e Thu nhap lai thuan la tru cdt tdng trudng doanh thu, tdng 19% YoY. Trong d6, tang trudng tin dung dy kién dat 8,1% YTD (tuong
duang khoang 18% YoY) véi co cau giadi ngan ky vong tiép tuc nghiéng vé ky han trung-dai han. Biéu nay, cing véi ng qua han
phat sinh rong gidm so vai cao di€ém Quy 1, giup nang Igi sudt tai san nhich va NIM phuc héi nhe 5bps QoQ lén 3,07%.

e Ng xau hinh thanh rong du kién giam con gan 30.000 ty dong (0,25% quy md tin dung) ti mdc 42.000 ty déng (0,37%) trong
1Q26 nha tinh chu ky. Trén co s& than trong, ching téi van du phong chi phi du phong rdi ro tin dung tuang duong muc ng xau
hinh thanh rong nham git viing boé dém du phong. Ty 1&€ NPL gidm nhe 5bps vé 1,55% — chd yéu nhd hiéu ting pha loang tu
quy md tin dung tang trong ky — trong khi ty [& bao pht ng xau (LLR) di ngang & muc 94%, da méng di dang ké so véi vung
120-127% cia giai doan 2023 va can dugc theo doi sat trong cac quy tdi.

e Chung téi duy tri khuyén nghi tich Iy c6 chon loc d8i véi nhiing ¢6 phi€u ngan hang, uu tién: (i) Nhém ngan hang quéc doanh
(CTG, BID, VCB) v6i chat lugng tai san vugt trdi cing kha nang kiém soat chi phi vén tét, hudng Igi tir viec cho phép tinh 20% tién
guii KBNN vao ty & LDR (theo théng tu 08/2026/TT-NHNN va dudc ké thita bai théng tu 25/2026/TT-NHNN) va chua k€ t6i kha
nang KBNN gia tang ty trong tién gui tai cac NHTM quéc doanh trong nifa cudi nam dam bao thanh khoan cho hé théng va hé
trg kha nang hién thuc héa muc tang trudng kinh té cao; (ii) Nhom vugt trdi vé ROAE (HDB, MBB) tao du dia tai dinh gia t6t nhg
thang du cao vai chi phi vén chii sé hiy; (i) Ngan hang cé dong luc phuc héi Igi nhuan t6t trong 2H26 ti nén thap cung ky vai
chat lugng tai san lanh manh (ACB).

Lgi nhuan trudc thué 2Q26 dy phéng tang trudng 20% YoY, ky vong CTG dan dau vé quy mé Igi nhuan
T6ng LNTT 2Q26 clia 11 ngan hang trong danh sach theo déi du kién dat 82.912 ty déng (+20% YoY, +10% QoQ). Trong d6, téng thu
nhap hoat déng (TNHD) du kién dat khoang 160.000 ty déng (+15% YoY), trong dé thu nhap lai thuan déng gop 125 nghin ty déng
va thu nhap ngoai lai dat 35 nghin ty déng. Chi phi hoat déng dugc ki€ém soat tét trong quy thap diém, du phong dat 47.000 ty déng,
tuong ung CIR (TTM) la 30,3%(-30bps QoQ va -140 bps YoY) va chi phi DPRR tin dung du phong dat 30.000 ty déng, tuong ting CP
tin dung (TTM) 1,04% (-3bps QoQ va -13bps YoY).
Xét theo tling ngan hang (Bang 1), buic tranh lgi nhudn phan héa rdé nét. Nhém dan dat tang trudng tuyét d6i gom CTG (15.417 ty,
+27% YoY), VCB (12.611 ty, +14%) va BID (9.698 ty, +12%). Vé t6c do tang trudng, VPB (+42%), OCB (+35%) va HDB (+31%) nGi
bat nhd nén so sanh thap va da tang trudng tin dung ti€p tuc dugc cling ¢6 khi tan dung Igi thé vé uu dai han muc tang trudng tin
dung. Tinh dén 6726, danh muc da hoan thanh khoang 60% ké& hoach LNTT nam 2026 va 46% du phéng ca nam clia ching t6i - tién
dd phu hgp vai kich ban nlra cudi nam tang téc véi cac dong luc tir tang trudng tin dung va thu hoi cac khoan ng xau ngoai bang.
Hinh 1: Téng hgp du phéng KQKD Q2-2026 danh muc Bang 1: Du phéng LNTT Q2-2026 clia cdc ngan hang trong danh muc theo
cac ngan hang theo doéi déi
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Cac yéu t6 can theo déi cho 2H26 gom: (i) ti€én d6 tang trudng tin dung va dién bién chi phi von dudi tac dong cta Thong tu
25/2026/TT-NHNN vé néi ty I&é vén ngdn han cho vay trung dai han tir 30% Ién 40% tir 1//2026, va (i) kha nang tai tao bd dém duy
phong khi ty & LLR da vé vung thap 94%.

Thu nhéap 13i thuan van la tru cét tdng trudng doanh thu

Thu nhép lai thudn 2Q26 du kién tang 19% YoY, déng gop 78% vao doanh thu. Hai dong luc chinh 1a quy mé tin dung mé rong va
NIM phuc héi nhe.

e Tin dung toan danh muc du kién dat 8,1% YTD (tudng duong 18% YoY), thap hon cling ky (9,9% YTD), phéan anh nén tin
dung cao ctia 2025 va dinh hudng kiém soat chat lugng tang trudng clia cdc ngan hang. Chung téi ky vong ca cau gidi ngan
ti€p tuc nghiéng vé tin dung trung-dai han véi nhu cau manh mé tiép noi tir 2Q25, giup kéo dai ky han danh muc va nang
Igi suat tai san binh quan. Cac ngan hang dan dau vé téc dé tang trudng tin dung trong 2Q26 la cac ngan hang dugc uu dai
vé room tin dung sau khi nhan tai ca cdu cac ngan hang yéu kém, gém VPB (+18% YTD), HDB (+16%) va MBB (+12,5%).

Hinh 2: Téng hgp du phéng ting trudng tin dung (YTD %) Q2- Bang 2: Du phéng tang trudng tin dung clia cdc ngan hang
2026 cuia cac ngan hang theo déi
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e NIM 2Q26 du phéng mé rdng nhe 5bps Ién 3,07% 6n dinh quanh vung day nhiéu nam. Hai cdu phan hé trg gém: (i) ng
qua han phat sinh rong gidm so vdi cao diém Quy 1, lam gidm phan thu nhap lai bi thoai; va (ii) Igi suat tai san nhich 1én khi
danh muc dich chuyén vé ky han dai.

Hinh 3: Dy phéng NIM 2Q26 dy kién 8n dinh quanh ving ddy nhiéu nam
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Nguén: Bdo cdo cdc ngan hang, CTCK Rdng Viét udc tinh

Thu nhap ngoai lai tang 3% YoY, vdi cdu phan hoat dong dich vu va thu khac dan dat. TN ngoai lai 2Q26 du kién dat gan 35.000
ty déng (+3% YoY, +19% QoQ), déng gop 22% téng thu nhap hoat déng. Muc ting theo ndm khiém t6n nhung da phuc héi manh
theo quy cho thay dong luc dang dugc cling 6, véi su phan hoda ré gitia cac cdu phan. Theo dé, thu nhap tir hoat déng dich vu la tru
cot16n nhat, dat 14.700 ty déng (+16% YoY), chiém 9% TOI. Da tang dugc hd trg bgi ky vong hoat ddng bancassurance tiép tuc phuc
héi cung véi phidich vu thanh toén, tai trg thuong mai va thé duy tri tdng truéng 6n dinh. Thu nhap khac dat 12.530 ty déng (+18,1%
YoY, chiém 3% TOI), tiép tuc déng gop tich cuc, phan 16n dén tir hoat ddng thu hoi ng da xir ly. G chiéu nguac lai, hai cdu phan lién
quan thi trudng la TN tur kinh doanh ngoai héi va tir mua/ban chiing khoén kinh doanh va dau tu suy gidm tir nén so sanh cao va
diéu kién thi trudng kém thuan Igi han cho hoat déng tu doanh.

Chi phi hoat déng dugc kiém soat, chi phi du phong ha nhiét theo chu ky

Chi phi hoat d6ng 2Q26 du kién ting 11% YoY, thap hon tc d6 tang cla téng thu nhap hoat ddng (+15% YoY), qua d6 gitp CIR
(TTM) duy tri & muc 30,3%. Don bdy hoat d6ng duong — khi doanh thu tding nhanh han chi phi — ti€p tuc 1a yéu t6 hé trg bién Igi
nhudn trudc dy phong cda toan nganh, du cac ngan hang van duy tri dau tu vao chuyén déi s6, nhan su va mang ludi.

Bloomberg: VDSC <Go>




RONGVIET . L
SECURITIES NHAT KY CHUYEN VIEN

& c&u phan du phong, no xau hinh thanh rong du kién giam con gan 30.000 ty déng (0,25% quy mo tin dung) tir muic 42.000 ty
déng (0,37%) trong 1Q26 nha tinh chu ky. Trén cg s& than trong, ching téi van du phong chi phi du phong rdi ro tin dung tuong
duong muic ng xdu hinh thanh rong nham gilr vitng bo dém du phong. Ty 1& NPL gidm nhe 5bps vé 1,55% — chd yéu nha hiéu ting
pha lodng tir quy mé tin dung tang trong ky — trong khi ty l& bao phu ng xau (LLR) di ngang & muc 94%, 44 mong di dang ké so véi
vliing 120-127% cua giai doan 2023 va can dugc theo ddi sat trong cac quy tdi.

Hinh 4 va 5: Dién bién chat lugng tai san clia cac ngan hang trong danh muc theo déi
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Ngudn: Bdo cdo cdc ngan hang, CTCK Rdng Viét udc tinh Ngudn: Bdo cdo cac ngan hang, CTCK Rdng Viét udc tinh

Pinh gia va khuyén nghi

Vé mat dinh gid, P/B nganh hién giao dich quanh vung 1,5 lan - duy tri trang thai chiét khau so v&i muc trung binh 5 ndm (~1,7 lan)
va tiép tuc dao dong gilta viing -1 STD va trung binh dai han tir nam 2023 t6i nay (Hinh 6). Mic dinh gia chiét khdu nay vé co ban
phan anh stc ép vé dinh gia khi khoang cach giira ROAE (di ngang quanh 16% tir nam 2024) va chi phivén chd sé hitu (Cost of Equity)
lién tuc thu hep khi Igi sudt TPCP ky han 10 nam lién tuc tang ké tir ndm 2025 tGi nay, chua ké lo ngai vé rdi ro tiém &n clia chat lugng
tai san suy gidam trong béi canh 13i suat tang cho vay da tang manh tir cudi nam 2025.

Hinh 6: Lich st dinh gia nganh ngan hang
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Trén o sG d6, ching t6i duy tri khuyén nghi tich Iy c6 chon loc d8i véi nhiting c8 phi€u ngan hang, uu tién: (i) Nhém ngan hang
quéc doanh (CTG, BID, VCB) véi chat lugng tai san vugt troi cung kha nang kiém soat chi phi vén t6t, huéng lgi tir viec cho phép tinh
20% tién gUi KBNN vao ty & LDR (theo théng tu 08/2026/TT-NHNN va dugc ké thira bdi théng tu 25/2026/TT-NHNN) va chua ké t6i
kha nang KBNN gia tdng ty trong tién gui tai cic NHTM quéc doanh trong niia cuéi ndm dam bao thanh khoan cho hé théng va hé
trg kha nang hién thuc héa muc tang trudng kinh té cao; (ii) Nhém vuat trdi vé ROAE (HDB, MBB) tao du dia tai dinh gia tét nho thiang
du cao véi chi phi von chd sé hiy; (iii) Ngan hang c6 déng luc phuc héi lgi nhuan tét trong 2H26 ti nén thap cung ky véi chat lugng
tai san lanh manh (ACB).
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Bang 3: T6ng hgp khuyén nghi cac ngén hang trong danh muc theo déi

Ngan hang GMT Ty lé sinh l&iky LNTT (YoY %) P/B (x) ROAE (%)
(VND/cp) vong (%) 2H26 E 2026F 2027F ‘ 2Q26 E  2026F 2027F TB5nam 2Q26E ‘ 2026F 2027F
cTG 44.800 32 11 24 23 13 1,2 1,0 1,4 22,3 21,7 21,9
MBB 30.900 27 18 18 26 13 1,3 1,0 1,4 204 214 22,3
ACB 27.600 24 41 24 27 1.3 1,2 1,0 1,4 17,6 18,9 20,5
HDB 31.100 21 43 33 21 1,5 1,3 1,0 1,5 24 25,8 24,8
BID 49.700 17 18 16 27 1,6 15 1,2 2,0 17,6 18,4 19,3
VPB 31.400 16 11 25 30 11 1,2 09 1,3 16,6 15,6 17,4
VIB 17.900 14 41 22 13 1,2 11 09 1,5 16,4 17,8 17,8
VCB 69.500 13 17 14 25 2,1 2,0 1,7 2,9 16,2 16,5 18,0
TCB 37.000 9 14 15 21 13 1,2 1,0 1,2 15,2 15,4 16,1
0OCB 13.650 9 25 29 25 0,9 038 0,7 1,0 13,2 14,0 15,0
MSB 15.050 -6 30 26 19 11 1,0 08 1,5 14,6 15,1 15,2

Nguédn: CTCK Réng Vigt, gdm cd tuc tién mat ky vong trong 12 thang tdi va tai ngay 29/6/2026
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Vietnam 2025

'DICH VU PHAN TICH & TU VAN DAU TU

- TOT NHAT VIET NAM 2025
" GIAI THUONG GLOBAL BANKING & FINANCE

Ban bao cdo nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat la cung cdp théng tin va khéng nham dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban chiing
khoan cu thé nao. Cac quan diém va khuyén céo dugc trinh bay trong ban béo céo nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc
va hoan canh cu thé clia tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu ciing y thiic c6 thé c6 cac xung dét Igi ich anh hudng dén tinh khach quan cla ban bao
c40 nay. Nha dau tu nén xem béo céo nay nhu mét nguén tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chju toan bo trach nhiém déi véi quyét dinh
dau tu clia chinh minh. Rong Viet Securities tuyét déi khéng chiu trach nhiém déi véi toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d&i
vdi viéc st dung toan b hodc tiing phan théng tin hay y kién nao ctia ban bao cao nay.

Toan bé cac quan diém thé hién trong bao céo nay déu la quan diém ca nhan ctia ngudi phan tich. Khong c6 bat ky mét phan thu nhap nao clia ngudi
phan tich lién quan truc ti€p hoac gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban cao céo nay.

Théng tin st dung trong bao cdo nay dugc Rong Viet Securities thu thap tir nhitng ngudn ma chiing téi cho la déng tin cdy. Tuy nhién, ching t6i khéng
dam bao rang nhimng théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia clia ching téi cé gia tri dén ngay ra bao
c4o va c6 thé thay d6i ma khéng can bao céo trudc.

Ban bao cdo nay dugc gilr ban quyén va la tai san ctia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc stra d8i trong bat ky trudng hgp nao ma

khéng cé su déng y ctia Rong Viet Securities déu trai luat. Ban quyén thudc Rong Viet Securities, 2026.
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