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* Ngay 22/6/2026, Ngan hang Nha nudc Viét Nam (NHNN) chinh thirc ban hanh Thong tu 25/2026/TT-NHNN, c¢6 hiéu luc tir 1/7/2026. N6i dung c6t 15i
goém hai diéu chinh:

bay la su dao chiéu so vdi 16 trinh siét dan ma NHNN duy tri t&r nam

2019 theo Thong tu 22/2019 va Thong tu 08/2020, khi tran SFL da ha tir 40% xudng 37%, roi 34%, va cham murc 30% tir thang 10/2023. Viéc ndi ngugc

tré lai 40% phan anh uu tién chinh sach da dich chuyén sang ho trg tang trudng tin dung trung, dai han trong béi cadnh nén kinh té can vén cho cac
chu ky dau tu kéo dai.

& Théng tu méi ti€p tuc loai trur tién giri khéng ky han cdia Kho bac Nha nuéc

(KBNN) kh6i mau s6 LDR, dong thdi cho phép loai trir 80% s6 du tién giri c6 ky han cia KBNN. Bigu nay c6 y nghia trurc ti€p vdi cac ngan hang nam gilr

lrgng tién glri KBNN 1&n — chd yéu 1a nhém quéc doanh — vi gilip 1am nhe mau s6 LDR, tir d6 cai thién ty |é trén s6 sach ma khéng can thay doi cau

trac huy dong.

* Thong tu 25 déng thoi badi bé Théng tu 08/2020/TT-NHNN va Thong tu 08/2026/TT-NHNN ké tir ngay c6 hiéu luc, thay thé hoan toan khuén kho
phap ly trudc do6 vé quan ly ty Ié an toan ky han.

Ty & vén ngan han cho vay trung dai han téi da LDR
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* Tam quan trong clla Thong tu 25 nam & viéc né thao g& rang budc dang siét chat khad nang cap vén dai han cdia hé théng, trong boi canh nhu cau
von cho cac chu ky dau tu kéo dai dang tang nhanh.
Quy mé I&n: du ng tin dung toan hé thong dat khodng 18,4 triéu ty dong cudi 2025; moi diém % ndi tran SFL twong ing du dia cap von dai han rat
dang ké trén nén vén ngan han chiém 70 - 80% tong huy déng.
Léch pha ky han cang thang: nam 2025 cho vay trung - dai han tang 26 - 27% trong khi cho vay ngan han chi tdng ~14%,; ty I1& SFL nhiéu ngan
hang da tang 1 - 3 diém % va ap sat tran cd 30%.
Chénh tin dung - huy dong: tin dung 2025 tang ~19% so v&i huy ddng ~14% gay ap luc 1én 13i suat huy dong ky han dai.
Trong sd bat déng san: tin dung bat dong san chiém ~24% téng du ng nén kinh té (du ng kinh doanh BBS ~2 triéu ty déng) — phan khic phu
thudc nhiéu vao vén trung - dai han, nén hudéng lgi truc ti€p khi tran dugc ndi.
Song song, NHNN dang 13y y kién (tlr 29/04/2026) du thdo Théng tu I1&n thay thé toan dién Thong tu 22/2019, dua hé théng tiém can chuan Basel
111 thdng qua bén chi tiéu mai: LCR, NSFR, ty |é don bay (LEV) va ty |é CDR thay cho LDR. bang cha y, NSFR (ty 1& ngudn vén 6n dinh rong) sé thay
thé& hoan toan tran SFL tr ndm 2028. Nhu vay, murc tran 40% ma Thong tu 25 vira thiét |ap vé ban chat 1a néi l16ng trong ngan han dé hé trg tang
trudng, trudc khi khudn khé NSFR/CDR theo chuan Basel III dan siét lai ky luat thanh khodn theo huédng nhay cdm véi rti ro hon.
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Tac dong cua Thong tu 25/2026/TT-NHNN dén hé thong ngan hang

M& rong du dia tin dung trung, dai han: Ngan hang dugc dung thém phan vén ngan han chi phi thap dé tai trg khoan vay trén 12 thang, gidm nhu cau

chay dua huy déng ky han dai hodc phat hanh gidy t& c6 gia lai suat cao.

H6 tro 6n dinh NIM va giam chi phi vén: Ap luc canh tranh huy déng ky han dai gidm bét sé gitp kiém ché chi phi vén dau vao (COF), tir d6 hé trg bién
1&i rong (NIM) clia cac ngan hang, tao diéu kién giam nhe lai vay & cac phan khac trong diém.

Cai thién ty I& LDR k§ thuat cho nhém quéc doanh: Viéc cho phép loai trir 80% tién glri c6 ky han KBNN khoi mau sé LDR truc ti€p gidm ap luc thanh
khodan trén s sach cho cac ngan hang nhan tién glri ngan sach I6n. Day la diéu chinh ki thudt nhung cé y nghia thuc chat: n6 gidp cac NHTM quéc doanh
c6 thém du dia cho vay ma khéng vi pham gigi han LDR hién hanh.

Panh dai riai ro: dung nhiéu vén ngan han cho tai san dai han lam tang rdi ro 1éch pha ky han. Day chinh la ly do NHNN tirng siét ty I1é nay giai doan 2019

- 2023.
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* Théng tu 25 tao ra dong lyc tang trudng phan héa ré rét theo tirng mé hinh kinh doanh, trong d6 nhém ngan hang quéc doanh
(VCB, BID, CTG) hudng lgi "kép" nhg gidi phdong du dia tir ca LDR (loai trir tién gd&ri KBNN) va SFL, tao nén tang virng chac dé m& rong
du ng trung - dai han. & khadi tu nhan, nhém dan dau vé CASA (TCB, MBB) sé tan dung ndi tran SFL nhu mot don bay khuéch dai
bién 13i rong (NIM) nhd kha ndang dung von ngan han gia ré tai trg cho cac tai san dai han c6 lgi suat cao.

* DOng thai, nat that thanh khoan cling dugc thdo g& cho nhédm ngén hang ban 1é thdm dung vén (VPB, HDB, TPB), gilip bao vé bién
lgi nhudn mang vay mua nha va tiéu dung trudc ap luc phai chay dua huy déng vén dai han dat dé. Cac ngan hang con lai vai khau
vi than trong hoac dang tai co cdu (ACB, STB, LPB, SHB) du it phu thuéc vao room SFL nhung van hudng Igi gian tiép tir mét moi
trudng vi mo thuan Igi hon, nai &p lyc canh tranh 13i sudt dau vao ha nhiét gitip gidm thiéu chi phi von (COF) toan hé théng.

Hudng lgi kép: tran SFL n&i + LDR cai thién nho loai trir
Quodc doanh VCB, BID, CTG SFL + LDR (tién guri KBNN) Cao TG KBNN. VCB néi bat nhd NIM va chat lugng tai san tot
nhat.

Tran 40% md&i cho phép tan dung nhiéu hon nguén vén

Tang lugng vén ré x tran SFL chi phi thap, qua d6 ho trg bién 13i. TCB nhay nhéat do tur

ASA TCB, MBB C 2 re i s e A
CASA cao cB, mMAi a0 ng g sat gidi han SFL va cé danh muc cho vay bat déng
san 1én.
Co cdu tai san nghiéng ky han dai (vay mua nha, tiéu
Ban lIé/ cho vay nha VPB, HDB, TPB Gidi téa rang budc SFL Cao dung TSPB). Tran 40% truc ti€p ndi rang budc I&n nhat
cda nhém.
Gian tiép ACB, STB, LPB, SHB Thanh khoan hé théng Thanh khodn hé théng cai thién, ap luc huy dong giam

Ngudn: Mirae Asset téng hgp
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BDS nha & & thuwong mai

BDPS khu céong nghiép

Ha tang & BOT

Thép & VLXD

Chuirng khoan

bién & nang luvong

Xay dung dan dung

Logistics & cang

Ngudn: Mirae Asset téng hgp
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VHM, KDH, NLG, NVL, PDR, DIG

KBC, IDC, BCM, SZC

HHV, CII, VCG, FCN

HPG, HSG, NKG, HT1

SSI, VCI, HCM, VND, SHS

PC1, REE, GEX, POW

CTD, HBC

GMD, HAH, VSC
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Co ché kép: CDT ti€p can von TDH ré hon + 1di vay mua nha giam kich cau

Vén TDH hoé trg md rong quy dat + FDI dé ti€p can tin dung xay nha may

Du an 10-25 nam phu thudc tuyét déi von TDH; 1di vay giam - bién LN cai thi
én

Cau thép/xi mang tang. HPG hudng kép: noi dia + Dung Quat 2 can von TDH

Thanh khodn hé théng cai thién - GTGD tang, chi phi margin giam + FTSE

QHD VIII can véon TDH quy md 16n cho dy an 15-25 nam

Gian tiép qua chu ky BDS phuc hoi khi tin dung mua nha tang

M& rong cang va doi tau la dau tu ky han dai, nhay véi lai vay TDH
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* B&o cdo nay dugc cdng b6 bdi Cong ty C6 phan Ching khoan Mirae Asset (Viéet Nam) (MAS), céng ty chirng khoan dugc phép thuc hién méi gidi chirng khoan tai nudc
Céng hoa xad hdi chd nghia Viét Nam va la thanh vién clia S& giao dich chirng khoan Viét Nam. Thong tin va y kién trong bao cdo nay da dugc téng hgp mét cach thién
chi va tlr cAc nguon dugc cho la dang tin cdy, nhung nhitng thong tin d6 chua dugc xac minh mét cach déc 1ap va MAS khdng cam doan, dai dién hodc bao dam, rd rang
hay ngu y, vé tinh cdng bang, chinh xac, day dd hoac tinh diing dan cla théng tin va y kién trong bao cdo nay hodc cla bat ky ban dich nao tur tiéng Anh sang tiéng Viét.
Trong trudng hgp ban dich ti€ng Anh clia bdo cdo dugc chudn bj bang tiéng Viét, ban géc clia bao cdo bang tiéng Viét c6 thé da dugc cung cap cho nha dau tu trudc khi
thuc hién bao cao nay.

* DP&i twgng du kién cla bdo cdo nay la cadc nha dau tu t6 chirc chuyén nghiép, c6 kién thirc co ban vé moi trudng kinh doanh dia phuong, cac théng 1é chung, luat va
nguyén tac ké toan va khéng c6 doi tugng nao nhan hodc s&r dung bao cao nay vi pham bat ky luat va quy dinh nao hodc quy dinh clia MAS va cac bén lién két, chi nhanh
doi vé&i cac yéu cau dang ky hodc cap phép & bat ky khu vuc tai phan nao sé nhan dugc hoac sir dung bat ky théng tin nao tir day.

* Ba&o cdo nay chi danh cho muc dich théng tin chung, khéng phai va s& khéng dugc hiéu la mot 161 dé nghi hodc mot 161 moi chao dé thuc hién bat cr giao dich ching
khodn hodc cong cu tai chinh nao khac. Bdo cdo nay khong phai la 16i khuyén dau tu cho bat ky d6i tugng nao va doi tugng doé sé khong dugc coi la khach hang cia MAS
khi nhan dugc bao cdo nay. Bao cdo nay khdng tinh dén cac muc tiéu dau tu, tinh hinh tai chinh hodc nhu cau cu thé cta cac khach hang ca nhan. Khéng dugc dua vao
bdo cdo nay dé thuc hién quyét dinh doc 1ap. Thong tin va y ki€n c6 trong bao cdo nay co gia tri ké tir ngay cong bo va cé thé thay déi ma khéng can thong bao trudc.
Gia va gia tri clia cac khoan dau tu dugc dé cap trong bao cdo nay va thu nhap tir cac khodn dau tu dé co thé gidm gia hodc tang gia, va cac nha dau tu cé thé phai chiju
thua 16 cho cac khoadn dau tu. Hiéu sudt trong qua khir khong phai la hudng dan cho hiéu suét trong tuong lai. Lgi nhuan trong tuong lai khéng dugc dam bao va co thé
xay ra mat vén ban dau. MAS, cac chi nhanh va giam déc, can b6 nhan vién va dai dién cda ho khdng chiu bat ky trach nhiém phap ly nao déi vai bat ky tén that nao phat
sinh tir viéc sir dung bao cao nay.

* MAS c6 thé d3 dua ra cac bao cdo khac khéng nhat quan va dua ra két ludn khac véi cac y kién dugc trinh bay trong bao cdo nay. Cac bao cdo co6 thé phan anh cac gia
dinh, quan diém va phuong phap phéan tich khac nhau cla cac nha phéan tich. MAS c6 thé dua ra cac quyét dinh dau tu khong phu hgp vai cac y kién va quan diém dugc
trinh bay trong bao cado nghién clru nay. MAS, cac chi nhanh va gidam déc, can b, nhan vién va dai dién c6 thé mua hodc ban bat ky chirng khoan vao bat ky lic nao va co
thé thuc hién mua hodc ban, hodc dé nghi mua hodc ban bat ky chirng khoan nao nhu vay hodc cac céng cu tai chinh khac tly tirng thai diém trén thj trudng hodc theo
cach khac, trong tirng trudng hgp, vai tu cach 1a bén tu doanh hodc méi gidi. MAS va cac chi nhanh co6 thé da co, hoac c6 thé tham gia vao cdc méi quan hé kinh doanh
V@i cac cdng ty d€ cung cap cac dich vu ngan hang dau tu, tao 1ap thi trudng hodc cac dich vu tai chinh khac dugc cho phép theo luat va quy dinh hién hanh.

* Khéng mot phan nao clia bdo cdo nay cé thé dugc sao chép hoac soan thao lai theo bat ky cach thirc hoac hinh thirc nao hoac dugc phan phéi lai hodc xuat ban, toan bd
hodac mot phan, ma khdng cé sy déng y trudc bang van ban cla MAS.
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