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Mien room tin dung cho 18 du

o~

an trong diém

Cd ché tin dung dic thu cho 18 du an trong di€ém cua Vingroup, Sun Group va Masterise

— Ngay 22/6/2026, NHNN ban hanh Céng van s& 5386/NHNN-TD hudng dan cdc NHTM
cap tin dung cho 18 du an trong di€ém theo ki€n nghi clia Vingroup, Sun Group va
Masterise. Theo d6, NHNN cho phép cac NHTM loai trif du phdn ng cap cho cac du an
nay khoi han muc tang trudng tin dung va cé thé xem xét ndi han mdc tin dung dugc
cap cho m6t hodc nhdm khach hang cé lién quan (theo Quyét dinh 09/2024/QD-TTg).

— Danh muc du an dugc dé xuat la cac du an ha tang giao théng chién lugc trong linh vuc
hang khéng, dudng sat téc dd cao, va cac cong trinh phuc vu APEC. Téng vén huy dong
cta nhém dy an nay la 752.1 nghin ty dong, thuc hién trong giai doan 2026-2033, trong
d6 khoang 85% téng vén huy déng du kién sé dugc giai ngan trong 3 nam dau.

— Vi gia dinh tang trudng tin dung toan hé théng ndm 2026 dat 15% (tuong dudng téng
du ng tin dung dat 21,384 nghin ty déng), quy mé vay vén ciia nhém du an du kién sé
chiém khoang 1% téng du ng tin dung cho méi ndm trong giai doan 2026-2028, udc
tinh déng gbp vao tang trudng tin dung thém khoang 0.5-1%/nam trong giai doan nay.

— Theo KBSV, quyét dinh nay cia NHNN phan anh:

(1) Cdchéhd trg tin dung cia NHNN dang mang tinh chon loc khi mic déng gép
vao tang trudng tin dung toan hé théng chi & mic viia phai, qua dé gilp khai
thdng nguén vén cho cac du an trong diém ma khong lam thay d6i dang ké
dinh hudng diéu hanh tin dung chung ctia NHNN.

(2) Tac dong thuc té nhiéu kha nang sé& tap trung 8 mot s6 ngan hang tham gia tai
trg du an thay vi toan hé théng, tao du dia tang trudng tin dung dang ké nhung
déng thai lam gia tang mdc d6 tap trung tin dung, yéu ciu cac ngan hang phai
siét chat khau quan tri rdi ro.

Tac dong lén mat bang lai suat

— Ching tdi cho rang quyét dinh nay ciia NHNN s& tao siic ép nhat dinh 1én viéc gia tang
von huy dong ctia cac NHTM tham gia giai ngan truc tiép, dac biét khi chénh lénh giita
huy ddng tién guii va du nd tin dung toan nén kinh té ti€p tuc néi rong ké tif cudi 2025
khién ty |é LDR thudn toan hé théng tang manh (Biéu d6 2).

— DU vAy, ap luc |én hé thdng sé& dugc giam bét khi NHNN chd dong nang ty € vén ngén
han cho vay trung dai han tif 30% lén 40%, d6ng thGi cho phép tinh thém 20% tién g
KBNN vao ty [& LDR (theo Thong tu 25/2026/TT-NHNN). Ngoai ra, ching t6i cling khong
loai trir kha ndng NHNN s& c6 thém cac chinh sach ho trg d€ bé sung nguén von cho
vay cac du an nay. Do d6, chlng téi cho rdng mat bang |&i sudt huy déng sé& én dinh &
vung hién tai, thadm chi ¢é thé bat dau xu hudng giam trong quy 3 néu huy déng cua
toan hé théng cd sy cai thién va gidi ngan dau tu cong tang manh.
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Tac dong lén thi trudng chiing khoan
Chiing tdi cho ring Céng van s6 5386/NHNN-TD sé tao tac dong tich cuc 1én cdc nhém

nganh bao gom:

KBSV

RESEARCH

— Nganh ngan hang: Tac dong tich cuc dudc ky vong tap trung 6 nhém ngdn hang ¢
nang luc thu xép von cho cac dy an ha tang quy mé I8n, nén tang huy déng von viing
chic va chat lugng tai san tot, dic biét la nhdm ngan hang quéc doanh va ngan hang
tu nhan c6 von I8n. Ngoai ra, cac ngan hang nhu TCB, STB, LPB ky vong cling s& c6 |gi
thé nhd méi quan hé da dugc thiét [3p tu trudc vdi Vingroup. Tuy nhién, ching toi
khong loai trif rui ro tap trung tin dung vao mot s6 NHTM cé quan hé gan vdi cac cha
dau tu c6 thé gdy anh hudng khéng nho dén nguén von va hiéu qua hoat dong cua
nhém nay.

— Nhém nganh xay lap - vat liéu xay dung: C ché tin dung dac thu ky vong s& hé trg day
nhanh tién d6 trién khai va giai ngan du an, qua dé cai thién trién vong doanh thu,

backlog ctia cdc doanh nghiép xay lap cling nhu thdc ddy nhu cau tiéu thu vat liéu xay
dung trong cac nam tdi.

Bi€u d6 1. V6n huy ddng cia nhom 18 du an giai doan 2026-2033 va ty trong trén téng du ng
tin dung toan hé théng ndm 2026
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Ngudn: NHNN, KBSV téng hgp
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*Gia dinh tang trudng tin dung ndm 2026 dat 15%
Bi€u d6 2. Ty lé LDR toan hé théng
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Ngudn: NHNN, KBSV téng hdp

*Diéu chinh LDR thang 4/2026 thém phan tin dung ctia nhém du an trong 2026
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Hé théng khuyén nghi
Hé théng khuyén nghj déu tu cé phiéu Y kién trong bao céo nay phan dnh danh gi4 chuyén mén cla (cac) chuyén vién
(Dua trén ky vong ting gia trong 6 thang tdi) phan tich ké tit ngay phat hanh va dya trén théng tin, dif liéu thu dudc tif cac
Mua: Trung lp: Bén: ngudn ma KBSV cho la dang tin cay. KBSV khdng tuyén bé rang thdng tin, dit liéu la
+15% hodc cao hon trong khoang +15% va -15% -15% hodc thap hon chinh xac hodc day du va céc quan diém dudc trinh bay trong bdo cdo nay cé thé

dudc thay d6i ma khdng can bao trudc. Khach hang nén ddc lap can nhic hoan

canh, muc tiéu cu thé cta riéng minh va ty chju trach nhiém vé cac quyét dinh dau

Hé thdng khuyén nghi dau tu nganh tu ctia minh. Ching t6i s& khéng ¢6 trach nhiém dai véi cac khoan dau tu hodic két
(Dya trén dénh gia trién vong trong 6 thang ti) qua clia chiing. Nhitng tai liéu nay la ban quyén clia KBSV va khdng dudc sao chép,
Tich cyc: Trung lap: Tiéu cyc: phan phdi lai ho3c stfa di ma khdng cé sy dong y trudc béng vén ban clia KBSV.
Vugt trdi hon thi trudng Phl hdp thi trudng Kém hohn thi trudng Nhan xét va quan diém trong bdo cao nay c6 tinh chat chung, chi nhdm muc dich

tham khao va khéng dudc phép st dung cho bat ky muc dich nao khac.
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