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Thời điểm tích lũy 
Chính phủ đang đặt mục tiêu tăng trưởng GDP khoảng 10% vào năm 2026. 

Đối với năm 2025, mục tiêu GDP là 8,0–8,5%, được hỗ trợ bởi mức tăng 

trưởng tín dụng dự kiến đạt 19–20% vào cuối năm. Để đạt được mục tiêu 

tăng trưởng GDP 10% trong năm 2026, chúng tôi cho rằng tăng trưởng tín 

dụng sẽ đạt khoảng 20% hoặc cao hơn. Chúng tôi dự báo tăng trưởng dư 

nợ cho vay của 08 ngân hàng trong danh mục khuyến nghị của chúng tôi 

(ACB, BID, HDB, MBB, STB, TCB, VCB, và VPB) sẽ đạt mức trung bình 

khoảng 19% trong năm 2026E. 

Biên lãi thuần (NIM) có khả năng tiếp tục suy giảm, do các ngân hàng đối 

mặt với áp lực chi phí vốn (COF) trong Q4/2025, đặc biệt là các ngân hàng 

phụ thuộc nhiều vào nguồn vốn liên ngân hàng. Mặt khác, các ngân hàng có 

thể sẽ tiếp tục hỗ trợ lãi suất cho vay để hỗ trợ người đi vay và nền kinh tế, 

đặc biệt là sau những tác động của cơn bão lũ gần đây, điều này tạo thêm 

áp lực lên NIM cho các ngân hàng. 

Việc thu hồi nợ xấu sẽ hỗ trợ lợi nhuận. Hoạt động này đã hỗ trợ lợi nhuận 

trong 9T2025, và chúng tôi tin rằng xu hướng này sẽ tiếp diễn trong năm 2026, 

nhờ sự phục hồi của thị trường bất động sản và việc luật hóa Nghị quyết 42, 

giúp tăng cường khả năng xử lý và thu hồi nợ xấu của các ngân hàng. Tỷ lệ 

dự phòng/tổng tài sản đã giảm -10 điểm cơ bản YTD xuống còn 0,74% trong 

Q3/2025. 

Chất lượng tài sản nhìn chung vẫn được kiểm soát, với tỷ lệ nợ xấu (NPL) 

toàn ngành (gồm 28 ngân hàng niêm yết và OTC) là 2,01% (-3 điểm cơ bản 

QoQ) và tỷ lệ bao phủ nợ xấu (LLR) là 84% (+4 điểm phần trăm QoQ). Chúng 

tôi cho rằng chất lượng tài sản sẽ giữ ổn định trong năm 2026; tuy nhiên, rủi 

ro có thể phát sinh ở giai đoạn sau năm 2026, khi tăng trưởng tín dụng nhanh 

có thể khiến gia tăng nợ xấu.   

Chúng tôi kỳ vọng thu nhập lãi và thu hồi nợ xấu sẽ bù đắp cho sự sụt 

giảm NIM, hỗ trợ đà tăng trưởng lợi nhuận trong năm 2026. Chúng tôi dự 

báo lợi nhuận của 08 ngân hàng trong danh mục khuyến nghị sẽ tăng 20% 

YoY vào năm 2026. 

Định giá hấp dẫn với P/B dự phóng năm 2026E là 1,2x và ROE dự phóng 

năm 2026E đạt 17% (Nguồn: Bloomberg). Chỉ số P/B hiện tại của ngành đang 

giao dịch dưới mức trung bình 10 năm. Chúng tôi khuyến nghị mua đối với 

ACB, HDB, VCB, và VPB. Ngoài ra, chúng tôi cũng nâng khuyến nghị đối với 

MBB, TCB lên mua từ nắm giữ, nhờ mức định giá hấp dẫn của MBB và TCB 

ở thời điểm hiện tại.
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Tiêu điểm 

▪ Tín dụng tăng 16.5% YTD trong 11T2025. 

▪ TCB, VCB, CTG và ACB top 4 cổ phiếu trong 

bảng xếp hạng CAMEL của chúng tôi. 

▪ Đáng chú ý, CTG vươn lên top 3, nhờ sự cải 

thiện về lợi nhuận và chất lượng tài sản. 

▪ Ngành ngân hàng đang giao dịch ở mức P/B dự 

phóng 2026E là 1,2x, với ROE là 17% (Nguồn: 

Bloomberg). 

▪ Chúng tôi nâng bậc khuyến nghị đối với MBB 

và TCB lên MUA nhờ định giá hấp dẫn. 

    

 

 

Quan điểm 

▪ NIM có khả năng tiếp tục chịu áp lực khi chi phí 

vốn gia tăng. 

▪ Tuy nhiên, thu nhập lãi nhờ tăng trưởng tín 

dụng mạnh và thu hồi nợ xấu sẽ bù đắp cho sự 

suy giảm NIM và hỗ trợ lợi nhuận năm 2026. 

▪ Cần quan tâm đến chất lượng tài sản khi tín 

dụng được đẩy mạnh. 

▪ Định giá hấp dẫn, với mức P/B toàn ngành 

đang giao dịch thấp hơn mức trung bình 10 

năm. 

 

Chuyên viên phân tích: 

Tánh Trần 

+84 28 3622 6868 ext 3874 

tanh.tran@yuanta.com.vn 

Bloomberg code: YUTA 
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Tăng trưởng tín dụng: 20% trong năm 2026 là mức khá cao nhưng 
vẫn có thể đạt được, tương đương với tỷ lệ tăng trưởng tín dụng 
trên tăng trưởng GDP khoảng 2,0 lần. 

Tín dụng tăng +16.5% YTD trong 11T2025, và tăng trưởng tín dụng cả năm 2025 có 

thể đạt 19–20%. 

Chính phủ đã đặt mục tiêu tăng trưởng GDP đầy tham vọng ~10% cho năm 2026, điều 

này sẽ đòi hỏi tăng tốc tín dụng. Chúng tôi cho rằng tăng trưởng tín dụng có thể sẽ đạt 

20% hoặc cao hơn. Chúng tôi dự báo tăng trưởng cho vay của 08 ngân hàng thuộc 

danh mục khuyến nghị (ACB, BID, HDB, MBB, STB, TCB, VCB, và VPB) sẽ đạt trung 

bình 19% trong năm 2026E. 

Tỷ lệ tăng trưởng tín dụng trên tăng trưởng GDP trung vị là 2,3x (dựa trên dữ liệu giai 

đoạn 2010-2025 từ FiinPro), với đỉnh điểm vào năm 2010 là 6,4x. Từ năm 2011 đến 

2019, tỷ lệ này dao động quanh mức 2,3x, trước khi tăng vọt lên 4,2x và 5,3x trong giai 

đoạn COVID vào năm 2020 và 2021. Sau đó, tỷ lệ này trở lại mức 2,0x cho giai đoạn 

2022-2025. (Xem biểu đồ bên dưới) 

Với mục tiêu tăng trưởng GDP là 10% và dự báo tăng trưởng tín dụng là 20%, tỷ lệ tín 

dụng trên tăng trưởng GDP sẽ là 2,0x, đây là mức chúng tôi cho là vẫn khả thi. 

Hình 1: Tăng trưởng tín dụng vs. tăng trưởng GDP  

 
Nguồn: FiinPro-X, Yuanta Việt Nam 

Tăng trưởng tín dụng Q3/2025 chủ yếu được thúc đẩy bởi các khoản vay trung và dài 

hạn. Trong 9T2025, các khoản vay ngắn hạn tăng 13% YTD. Các khoản vay trung và 

dài hạn tăng lần lượt 19% và 17%. 

Chúng tôi kỳ vọng các khoản vay trung và dài hạn sẽ đóng góp tỷ trọng lớn hơn trong 

Q4/2025 và năm 2026, được thúc đẩy bởi sự phục hồi của thị trường bất động sản và 

việc đẩy nhanh các dự án đầu tư công. 

Hình 2: Tăng trưởng cho vay (% YTD trong 9T2025) theo kỳ hạn: Các khoản vay trung và dài hạn thúc đẩy tăng trưởng  

 
Nguồn: FiinPro-X, Yuanta Việt Nam 
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Các khoản cho vay đối với lĩnh vực bất động sản tiếp tục tăng trong Q3/2025;  

Tổng tín dụng kinh doanh bất động sản tăng vọt +25% YTD trong 9T2025, cho vay thế 

chấp tăng khoảng +15% YTD. Cho vay kinh doanh bất động sản và cho vay thế chấp 

chiếm khoảng 24% tổng dư nợ cho vay toàn hệ thống. 

Thị trường bất động sản đã cho thấy các dấu hiệu phục hồi. Tổng dư nợ cho vay đối 

với kinh doanh bất động sản tại một số ngân hàng lớn (chiếm 36% tổng tài sản của 

ngành) đã tăng 26% YTD tính đến Q3/2025. (Xem biểu đồ bên dưới)  

Hình 3: Tăng trưởng cho vay BĐS và xây dựng của các ngân hàng (% YTD) 

 
Nguồn: Dữ liệu doanh nghiệp, Yuanta Việt Nam  

Các khoản cho vay thế chấp tại nhóm các ngân hàng lớn trong phạm vi nghiên cứu 

(ACB, MSB, TCB, VCB và VPB) – đại diện cho 30% tổng tài sản của ngành – đã tăng 

17% YTD, chủ yếu được thúc đẩy bởi VPB (+26% YTD) trong 9T2025. 

Chúng tôi kỳ vọng tốc độ cho vay đối với người mua nhà sẽ tăng lên trong Q4/2025 và 

năm 2026, khi đà phục hồi của thị trường bất động sản được đẩy nhanh hơn. 

Hình 4: Tăng trưởng cho vay thế chấp (% YTD) 

 
Nguồn: FiinPro-X, Yuanta Việt Nam 

* Lưu ý: Tổng tài sản toàn ngành (gồm 28 ngân hàng niêm yết và OTC) 
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Tăng trưởng tín dụng vượt mức tiền gửi, và sự thay đổi trong cách 

tính tỷ lệ cho vay trên tiền gửi (LDR) trong năm 2026 sẽ tiếp tục 

gây áp lực lên thanh khoản của các ngân hàng. 

Thanh khoản của hệ thống ngân hàng gặp áp lực do tăng trưởng tín dụng vượt mức 

tăng trưởng tiền gửi. Tỷ lệ LDR hiện ở mức tương đối cao, và sẽ tiếp tục chịu áp lực 

trong năm 2026 khi các khoản tiền gửi có kỳ hạn của KBNN sẽ không còn được tính 

vào công thức tính LDR, gây thêm áp lực lên thanh khoản của các ngân hàng trừ khi 

NHNN điều chỉnh quy định. 

Bắt đầu từ năm 2026, tất cả các khoản tiền gửi từ KBNN sẽ không được tính vào phần 

mẫu số trong công thức tính LDR. 

Phần lớn tiền gửi của KBNN tập trung tại các NHTM nhà nước, bao gồm: BID (152 

nghìn tỷ đồng, chiếm 5,2% tổng nợ phải trả của BID). CTG (152 nghìn tỷ đồng, chiếm 

5,8% tổng nợ phải trả của CTG). VCB (157 nghìn tỷ đồng, chiếm 7,3% tổng nợ phải trả 

của VCB). 

Chúng tôi ước tính rằng tỷ lệ LDR sẽ tăng khoảng 1 điểm phần trăm nếu tiền gửi có kỳ 

hạn của KBNN bị loại trừ khỏi công thức tính LDR. 

Chất lượng tài sản dự kiến sẽ được duy trì trong năm 2026 nhưng 

cần theo dõi nợ xấu (NPL) sau năm 2026 

Chất lượng tài sản tiếp tục được cải thiện nhẹ trong Q3/2025, khi tỷ lệ nợ xấu (NPL) 

của toàn ngành (gồm 28 ngân hàng niêm yết và OTC) giảm -3 điểm cơ bản QoQ xuống 

còn 2,01%. Tỷ lệ bao phủ nợ xấu (LLR) đã tăng 4 điểm phần trăm QoQ lên 84% trong 

Q3/2025. 

Tuy nhiên, tỷ lệ nợ nhóm 2 (SML) của toàn ngành tăng +13 điểm cơ bản QoQ lên 1,37% 

trong Q3/2025. 

Hình 5: Tỷ lệ NPL và LLR của các ngân hàng tại Q3/2025 

 
Nguồn: Dữ liệu doanh nghiệp, Yuanta Việt Nam  

Nhìn chung, chúng tôi cho rằng chất lượng tài sản sẽ duy trì trong năm 2026, được hỗ 

trợ bởi các yếu tố sau: 

1) Sự phục hồi của thị trường bất động sản  

2) Luật hóa Nghị quyết 42. 

Với việc luật hóa Nghị quyết 42 từ tháng 10/2025, việc xử lý nợ xấu sẽ được đẩy nhanh, 

thúc đẩy hoạt động thu hồi nợ xấu và đóng góp vào lợi nhuận của các ngân hàng trong 

tương lai. Các ngân hang có tỷ lệ nợ xấu cao (đặc biệt là các khoản nợ xấu đã xử lý 

nằm ngoài bảng CĐKT) sẽ có cơ hội xử lý tài sản đảm bảo nhanh hơn. (Hình 6) 
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Hình 6: Nợ xấu ngoài bảng CĐKT/ Tổng tài sản của các ngân hàng tại Q3/2025 

  
Nguồn: Dữ liệu doanh nghiệp, Yuanta Việt Nam  

 
Do đó, chúng tôi giữ nguyên quan điểm rằng áp lực trích lập dự phòng sẽ giảm, nhưng 

chủ yếu đối với các ngân hàng có chất lượng tài sản vững chắc (tỷ lệ NPL thấp và LLR 

cao – Hình 5).   

Tuy nhiên, việc đẩy mạnh tín dụng cao có thể gây ra rủi ro về chất lượng tài sản sau 

năm 2026. Vì vậy, chúng tôi ưu tiên các ngân hàng có quản trị rủi ro tốt (ví dụ ACB, 

VCB). 

 

NIM -- Các ngân hàng đang đối mặt với tình thế khó: hy sinh lợi 
suất cho vay để hỗ trợ người đi vay, đồng thời tăng lãi suất để huy 
động vốn.  

NIM có khả năng sẽ đi ngang hoặc – trong trường hợp tốt nhất – chỉ cải thiện nhẹ trong 
Q4/2025 và năm 2026, do các ngân hàng tiếp tục hỗ trợ người đi vay theo định hướng 
của NHNN trong khi chi phí vốn vẫn ở mức cao. 

Nhìn chung, các ngân hàng sẽ tiếp tục duy trì lãi suất cho vay để hỗ trợ người đi vay 
và thúc đẩy tăng trưởng kinh tế. Trong khi đó, chênh lệch giữa tăng trưởng tín dụng 
(13,4% trong 9T2025 và 16.5% trong 11T2025) và tăng trưởng tiền gửi (9,7% trong 
9T2025) đòi hỏi các ngân hàng phải tăng lãi suất huy động để bổ sung thêm tiền gửi, 
gây áp lực lên chi phí vốn. 

Chúng tôi ước tính lãi suất huy động sẽ tăng trung bình khoảng 25–50 điểm cơ bản 
QoQ trong Q4/2025, và chúng tôi tin rằng các ngân hàng phụ thuộc nhiều vào nguồn 
vốn liên ngân hàng có thể phải đối mặt với áp lực thu hẹp NIM cao hơn trong bối cảnh 
lãi suất liên ngân hang đang gia tăng. (Hình 7, 9) 

Tuy nhiên, áp lực có thể giảm bớt trong năm 2026, bởi vì chúng tôi tin rằng NHNN sẽ 
tiếp tục giữ chính sách tiền tệ nới lỏng nhằm hỗ trợ mục tiêu tăng trưởng GDP cao 
trong năm 2026. Hơn nữa, khả năng Fed cắt giảm lãi suất sẽ tạo điều kiện linh hoạt 
cho NHNN duy trì chính sách tiền tệ nới lỏng. 

Hình 7: Lãi suất liên ngân hàng 
 

 

Nguồn: FiinPro-X, Yuanta Việt Nam 

Hình 8: Lãi suất tiền gửi 
\ 

 

Nguồn: FiinPro-X, Yuanta Việt Nam 
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Hình 9: Vốn huy động liên ngân hàng/ Tổng nợ phải trả 

 
Nguồn: Dữ liệu doanh nghiệp, Yuanta Việt Nam  

Chiến lược của các ngân hàng nhằm giảm thiểu tác động đến NIM 

Một số ngân hàng đã chuyển hướng sang các khoản cho vay trung và dài hạn để giảm 

thiểu tác động đến NIM. Trong 9T2025, các khoản cho vay trung hạn tăng vọt 19% 

YTD, cho vay dài hạn tăng +17% YTD, trong khi các khoản cho vay ngắn hạn tăng 13% 

YTD. (Hình 2) 

Hơn nữa, một số ngân hàng có sự linh hoạt để tăng tỷ trọng vốn ngắn hạn dùng cho 

vay trung và dài hạn (SMLR), điều này sẽ giúp cải thiện NIM. 

ACB (22,3%), HDB (22,7%) và CTG (23,0%) đều đang duy trì tỷ lệ SMLR thấp hơn 

nhiều so với mức trần 30% do NHNN quy định. Trong khi đó, chúng tôi tin rằng BID và 

VCB – mặc dù chúng tôi không có dữ liệu SMLR Q3/2025 – đang duy trì tỷ lệ SMLR 

thấp hơn nhiều so với yêu cầu của NHNN. 

Sự linh hoạt này đặc biệt quan trọng đối với các ngân hàng thương mại nhà nước, vì 

nó sẽ cho phép họ đẩy nhanh việc giải ngân vào các dự án liên quan đến đầu tư công, 

và các khoản cho vay này chủ yếu là dài hạn. 

Hình 10: Tỷ lệ vốn ngắn hạn dùng cho vay trung và dài hạn (SMLR) tại Q3/2025 

 
Nguồn: FiinPro-X, Yuanta Việt Nam 

Lưu ý: Chúng tôi chỉ trình bày tỷ lệ SMLR của những ngân hàng chúng tôi có dữ liệu 

Động lực lợi nhuận: Thu nhập từ lãi và thu hồi nợ xấu sẽ thúc đẩy 

lợi nhuận trong Q4/2025 và 2026 

Lợi nhuận trước thuế (PAMTI) toàn ngành tăng +19% YoY trong 9T2025, được thúc 

đẩy bởi thu nhập lãi thuần (+18% YoY), thu nhập ngoài lãi (+68% YoY), thu nhập khác 

(chủ yếu từ thu hồi nợ xấu) (+79% YoY). 

Triển vọng lợi nhuận. Chúng tôi kỳ vọng thu nhập lãi thuần và thu hồi nợ xấu sẽ tiếp 

tục hỗ trợ lợi nhuận trong thời gian tới. Chất lượng tài sản được duy trì, được hỗ trợ 

bởi sự phục hồi của thị trường bất động sản và việc luật hóa Nghị quyết 42, sẽ cho 

phép các ngân hàng đẩy nhanh việc xử lý nợ xấu, thúc đẩy thu hồi nợ xấu đồng thời 
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giảm bớt áp lực trích lập dự phòng. Đặc biệt là các ngân hàng có tỷ lệ LLR cao như 

VCB (202%), CTG (176%), BID (108%) và TCB (119%). 

Trong tương lai, chúng tôi cho rằng các ngân hàng sẽ tập trung nhiều hơn vào 

thu nhập ngoài lãi để đa dạng hóa cơ cấu doanh thu, tránh phụ thuộc nhiều vào tín 

dụng và việc áp lực thu hẹp NIM đang trở nên mang tính cấu trúc hơn. Ngân hàng bán 

lẻ sẽ mở rộng thu nhập phí từ các dịch vụ thanh toán, thẻ tín dụng, quản lý tài sản, sự 

phục hồi của banca, và thu nhập phí từ mảng kinh doanh vàng. Trong khi đó, ngân 

hàng có tập khách hàng doanh nghiệp lớn (như VCB) sẽ tập trung vào các dịch vụ tài 

trợ thương mại, ngoại hối và quản lý tiền mặt cho khách hàng doanh nghiệp. Sự chuyển 

dịch này sẽ giúp các ngân hàng tăng cường ổn định lợi nhuận và giảm sự phụ thuộc 

vào tăng trưởng tín dụng trong tương lai. 

Tổng thu nhập thuần từ phí / Tổng thu nhập (loại bỏ các khoản thu nhập thuần khác) 

(LTM) tương đối thấp chỉ ở mức 10%, và vẫn còn nhiều dư địa để cải thiện. 

Hình 11: Thu nhập thuần từ phí / Tổng thu nhập (loại bỏ các khoản thu nhập thuần khác) 

 
Nguồn: FiinPro-X, Yuanta Việt Nam 

 

Định giá hấp dẫn – Thời điểm tích lũy 

Định giá toàn ngành hấp dẫn với hệ số P/B đang giao dịch thấp hơn nhiều so với mức 

trung bình lịch sử 10 năm. Nền tảng cơ bản vẫn ổn định với chất lượng tài sản được 

duy trì và triển vọng lợi nhuận tốt trong năm 2026, mặc dù có áp lực về NIM. Thu nhập 

lãi từ việc tăng trưởng tín dụng mạnh mẽ, thu hồi nợ xấu gia tăng, và sự phục hồi của 

thu nhập từ phí sẽ bù đắp cho sự suy giảm của NIM và hỗ trợ tăng trưởng lợi nhuận 

trong năm 2026. Nếu trong trường hợp thanh khoản được nới lỏng trong năm 2026 và 

chi phí vốn của các ngân hàng giảm, từ đó NIM có thể được cải thiện.. 

Định giá hiện tại của thị trường đã gần như phản ánh rủi ro trong quá khứ. Sau khi giảm 

-14% từ mức đỉnh ngày 21/08/2025 đến ngày 11/11/2025, giá cổ phiếu ngành ngân 

hàng đã phục hồi +5% tại ngày 03/12/2025. Tuy nhiên, mức định giá vẫn hấp dẫn, và 

là cơ hội để tích lũy cổ phiếu ngân hang đối với nhà đầu tư dài hạn. 

Khuyến nghị hàng đầu của chúng tôi là ACB, HDB, và VCB. Chúng tôi cũng khuyến 

nghị MUA đối với MBB, TCB, và VPB.  

Trước đó, chúng tôi đã hạ bậc khuyến nghị của MBB và TCB chủ yếu do định giá tại 

thời điểm đó, nhưng định giá đã trở nên hấp dẫn sau đợt điều chỉnh giá gần đây. Do 

đó, chúng tôi đã nâng bậc khuyến nghị của MBB và TCB lên MUA, với TSSL kỳ vọng 

12 tháng lần lượt là 19% cho MBB và 20% cho TCB.  
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Hình 12:  P/B lịch sử ngành ngân hàng 
 

 

Nguồn: FiinPro-X, Yuanta Việt Nam 

Hình 13: Diễn biến giá ngành ngân hàng 
\ 

 

Nguồn: FiinPro-X, Yuanta Việt Nam 
 

Hình 14: Hiệu suất giá các cổ phiếu ngân hàng YTD trong 2025 (tại ngày 03/12) 

 
Nguồn: Bloomberg, Yuanta Việt Nam 

Hình 15:  P/B lịch sử (Nhóm NHTM Nhà nước) 

 

 
Nguồn: Bloomberg, Yuanta Việt Nam 
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Hình 16:  P/B lịch sử (Nhóm NHTM Cổ phần) 

 

 
Nguồn: Bloomberg, Yuanta Việt Nam 

 

Hình 17:  P/B lịch sử (Nhóm NHTM Cổ phần) 

 
Nguồn: Bloomberg, Yuanta Việt Nam 
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Phụ lục: Thống kê giá cổ phiếu nhóm ngân hàng 

Hình 18: Hiệu suất giá cổ phiếu các ngân hàng vốn hóa lớn so với VNINDEX từ tháng 01/2025 đến tháng 11/2025 (Tất 
cả bắt đầu tại mức 1) 

 
Nguồn: Bloomberg, Yuanta Việt Nam 

Hình 19: Hiệu suất giá cổ phiếu các ngân hàng vốn hóa vừa và nhỏ so với VNINDEX từ tháng 01/2025 đến tháng 

11/2025 (Tất cả bắt đầu tại mức 1) 

 
Nguồn: Bloomberg, Yuanta Việt Nam 

Hình 20: Lợi suất tích lũy theo tháng của cổ phiếu ngân hàng từ tháng 01/2019 – tháng 11/2025 

 
Nguồn: Bloomberg, Yuanta Việt Nam 
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Hình 21: Độ lệch chuẩn hàng năm (01/2025 – 11/2025) 
 

 

Nguồn: Bloomberg, Yuanta Việt Nam 

Hình 22: Sharpe ratios (01/2025 – 11/2025) 
\ 

 

Nguồn: Bloomberg, Yuanta Việt Nam 
 

Hình 23: Mức sụt giảm hàng tháng 

 

Nguồn: Bloomberg, Yuanta Việt Nam 

Hình 24: VAR tại mức ý nghĩa 5% (01/2025 – 11/2025) 
 

 

Nguồn: Bloomberg, Yuanta Việt Nam 
 

Hình 25:  Tổng hợp _ Xếp hạng dựa trên Sharpe ratio (theo tháng 01/2025 – 11/2025) 

 
Nguồn: Bloomberg, Yuanta Việt Nam 
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