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Lgi nhuan tang truéng tich cuc, nhung_

chat lugng tai san van can dugc theo dai =

06/08/2026

Nganh ngan hang tiép tuc ghi nhan da tang trudng manh trong Q2/2026, khi cac ngan hang trong
pham vi nghién cuu cua ching téi ghi nhan téng Igi nhuan trudc thué (LNTT) dat 95,7 nghin ty déng,
tang 27,6% svck va 20,3% so vdi quy trudc. Nhdm Ngan hang Thuong mai Nha nudc (NHTMNN) dan  Nguyén ThuHa

dAu da tang, dang chu ¥ 1a VCB véi muc ting 58% svck va 48% so v6i quy trudc, theo sau 1 CTG  pant€oc PIon TEF
(+22% svck) va BID (+20% svck) ciing ghi nhan két qua tich cuc. Trong nhém Ngan hang Thuong

mai C6 phan (NHTMCP), d&c biét 1 cdc ngan hang c6 nhiéu du dia tdng trudng tin dung nhu VPB Zﬁﬁghﬁg::::ggg Duy
(+76% svck), HDB (+51% svck) va MBB (+41% svck) déu ghi nhan muc Igi nhuan vugt trdi so véi mat  duytmp@ssi.com.vn
bang chung cla nganh. STB 14 trudng hgp kém kha quan nhat khi Igi nhuan giam 44% svck.

Nhin chung, két qua vugt ky vong chi yéu dén tir VCB, CTG va BID, nhg thu nhap lai thuan tich cuc,
thu nhap ngoai lai cai thién va chi phi tin dung giam. Trong khi d, STB va MSB ghi nhan két qua thap
hon du kién. Lily ké 6T2026, cac ngan hang trong pham vi theo déi cia chung téi da hoan thanh
khoang 49,4% du bao Igi nhuan trudc thué ca nam, phu hop véi ky vong.

Mét s6 diém nhan chinh:

e Tang trudng tin dung duy tri tich cuc nhung cé sy phan héa. Téng du ng tin dung toan nganh ting 5,3% so Vi
quy trudc, dua muc tang trudng tin dung tinh ti dau nam 1&n 9,1%, gilt viing da tdng manh trong Q1/2026. Tang
trudng chu yéu tap trung 8 nhém NHTMCP, véi VPB, HDB va TCB ghi nhan tang trudng tin dung dat 11-12% so
V@i quy trudc, trong khi MBB tang 9,6% so vé&i quy trudc. Ngugc lai, nhom NHTMNN tang trudng than trong han,
v3i CTG va BID chi tdng khoang 3% so vdi quy trudc trong khi du ng cho vay cua VCB gan nhu di ngang (+0,2%
S0 VGi quy trudc) do cac ngan hang chu déng danh han muc cho vay cho cac du an ha tang quéc gia cé quy mé
I8N, du kién dudc ddy manh trong nifa cudi nam 2026.

o Tang trudng huy ddng vén phuc hdi nhung thanh khoan van cén thdi gian dé cai thién. Téng tién gui tang 5,3%
so VGi quy trudc, tusng duang tdc do tang trudng tin dung, sau khi chi tang 1,5% trong Q1/2026. Du c6 cai thién,
ty 1& du ng cho vay trén tién gui (LDR) toan nganh van & muc cao 102,4%, phan anh ap luc huy déng vén van
hién hitu. Nhiéu ngan hang tiép tuc da dang héa nguén von trung va dai han théng qua phat hanh chiing chi tién
gui va vay von quéc té, bao gém VPBank (1,44 ty USD), HDBank (720 triéu USD) va ACB (500 triéu USD). Tuy
nhién, chi phi huy déng du kién duy tri 8 muic cao trong cac quy téi.

e Chét Iugng tai san tiép tuc suy yéu. Ty |& nd xau tang 1én 1,97% tu 1,88% trong Q1/2026, trong khi ty 18 ng Nhém
2 tang 1&n 1,45% tU 1,30%, cho thay ap luc chat lugng tai san gia tdng. Ty Ié bao phu ng xau giam xuéng 82,9%
tl 86,0%, du chi phi du phong tdng 22,6% svck, cho thdy bé dém du phong dang dan thu hep dé dat muic tang
truéng Igi nhuan tich cuc.

 Bién I3i rong (NIM) phuc héi. NIM toan nganh tang 1én 3,22% tu 3,04% trong Q1/2026 (+18 diém cG ban so Vi
quy trudc, +4 diém cd ban svck), nhd 1ai suat cho vay tang, ty trong cho vay trung va dai han tdng, va ty 1é LDR
van con neo cao. Tuy nhién, tinh bén viing cua da phuc hdi van con [a mét dau hai khi chi phi von tiép tuc dudc
diéu chinh tang.

e Thu nhap ngoai l&i cai thién dang ké. Thu nhap ti phi tdng manh 54,3% svck hay 27,9% so véi quy trudc, trong
khi téng thu nhap ngoai lai tdng 17,7% svck va 33,2% so vdi quy trude, phan anh cac mang dich vu phuc héi va
dan trd thanh ddng luc thuc day tang trudng Igi nhuan.
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o Hiéu qua hoat ddng tiép tuc cai thién. Ty I& chi phi trén thu nhap (CIR) toan nganh giam xuéng 28,2%, tu 29,4%
trong Q1/2026 va 32,6% trong Q4/2025, do tang trudng chi phi hoat déng (+10,2% svck) thap hon dang ké so
vdi toc d6 ting tdng thu nhap hoat dong (+21,2% svck).

Quan diém cla chung toi

Nganh ngan hang tiép tuc ghi nhan két qua tét hon ky vong, dugc hé trg bai tang truéng tin dung tich cuc, NIM phuc héi
va thu nhap tu phi cai thién dang ké. Tuy nhién, ching téi van gilt quan diém than trong déi v6i nganh khi nhiing dau hiéu
vé chat lugng tai san suy giam ngay cang trd nén ré nét dang sau buc tranh Igi nhuan kha quan. Ty 1& ng x4u toan nganh
Ién muc cao ky luc trong Q2 ké tir nd&m 2020, xu hudng suy giam chét lugng tai san lan rong trén cac ngan hang va ty &
bao phl ng xau tiép tuc giam. Bén canh dd, da phuc héi NIM sé& can dudc theo dbi trong ntia cudi nam 2026 khi chi phi
vén diéu chinh tdng manh hon. M&c du diéu kién thanh khoan cai thién trong quy, nhu cau vé ngudn vén trung va dai
han du kién van & muc cao, do budc vao giai doan dau tu tiép theo cua cac du an ha tang trong diém quéc gia va khoang
cach téc do tang trudng tin dung va huy déng. Nhin chung, chung téi van ky vong Igi nhuan nganh ngan hang sé tang
trudng tich cuc trong ndfa cudi ndm 2026, nhung muc dd phan hoéa gilta cac ngan hang sé ré hon, tly thudc vao stc
manh nguén vén, chat lugng tai san va kha nang trich 1ap du phong cla tiing ngan hang.

Bang 1: Mét sb chi tiéu tai chinh chinh

_ YTD chane So Vi qui truc!c So véi quy trudc (bs)
4 17 0,09% -0,08% 15 47 60

NHTMNN 33,8%

BID 10 3 20% zw % 1 33°/ 122°/ 007%  -011% 7s°/ 2 w 22 54 72 zw eﬂ/ zﬂz
TG 14,7 22% 32% 5% 3/ 120%  0,93% 018%  -013% 134% 2,9% 13 a7 61 23% 25% 24%
vCcB 17,4 58% 48% 5% 4% 061%  025%  -001%  0,02% 279% 3,0% 1 39 46 34% 24% 32%
NHTMCP 532  230% 10,8% 13.2% 98%  264%  204%  004%  037% 65% 38% 19 7 86 20% 19% 27%
ACB 5,4 2% 0% 9% 8% 103%  065%  006%  -0,06% 105% 31% 2 80 99 21% 18% 30%
STB 2 -44% -4% 2% 5% 7.54% 265%  0,92% 170% 57% 3% 18 65 85 17% 9% 28%
MBB 10,6 41% 0% 13% 8% 145%  098%  003%  -0,08% 94% 42% 35 70 97 35% 24% 28%
TCB 97 22% 9% 15% 5% 1,08% 067%  -0,01%  -0,02% 126% 37% 29 63 80 35% 17% 31%
VPB 1 76% 38% 23% 23%  3,28% 37%  -030%  0,06% 56% 5.2% 13 78 60 13% 2% 20%
MSB 15 1% 9% "% 4% 2,53% 126%  -013%  -0,01% 52% 3,0% -29 62 34 23% 1% 39%
oce 13 25% 2% 1% 6%  364%  236%  -005%  044% 57% 3% 4 42 44 % 12% 33%
HDB 71 51% 16% 20% 21% 279%  4,70% 0,19% 2,12% 50% 42% 37 80 120 1% 28% 24%
TPB 2,4 7% 13% 10% 1% 1,86% 1,89% 001%  -057% 67% 3,0% 6 80 88 21% 19% 39%
VIB 2,4 8% -15% 4% 8%  2,93% 256%  -0,01%  0,02% 44% 32% 18 57 74 12% 16% 32%
Téng 957  276%  203% 91% 6,8% 1,97% 145%  0,08% 0,16% 83% 32% 18 59 74 24% 20% 28%

Nguén: SSI Research

Cac ngan hang quay trd lai phan khic cho vay cét 16i, ddng thdi ting ty trong cho vay trung va dai han. Sau nhiing né
luc da dang héa danh muc cho vay trong Q1/2026, phan I6n ngan hang da quay trd lai cac linh vuc dugc cho 1a thé manh
cla minh trong Q2/2026. Cu thé, nhiing ngan hang c6 nhiéu du dia tang trudng tin dung nhu MBB, VPB, HDB, TCB, TPB
va VIB chl yéu day manh gidi ngan cho vay chu dau tu bat dong san (+22% so vdi quy trudc), thuong mai va ban budn,
ban & va sta chia 6 t6, xe may (+6% so vdi quy trudc) va dich vu tai chinh (ch yéu 1a céng ty chiing khoan, +20% so
vGi quy trudc). Trong khi d6, nhom NHTMNN va ACB tap trung cho vay khach hang doanh nghiép I8n va ho kinh doanh.

Cho vay mua nha chiing lai trén toan nganh, ké ca nhitng ngan hang c6 han muc tin dung déi dao nhu VPB (+2,4% so
véi quy trudc), HDB (di ngang so vdi quy trudc) va TCB (-1,4% so vdi quy trudc). Xu hudng nay tuong doéi dé hiéu khi lai
suat vay mua nha da tdng manh, véi lai suat tha ndi hién phd bién 8 muc 12-14%, trong khi ngudn cung nha & gia thap
van han ché. Tin dung mang xay dung tiép tuc tdng trudng 6n dinh tai nhiéu ngan hang, du da cé dau hiéu cham lai tai
céac ngan hang cho vay 16n nhu MBB, VPB va TCB. Trong khi d6, dich vu tai chinh van 14 mét trong nhing linh vuc dugc
day manh cap tin dung, vdi it nhat 42,6 nghin ty dong tin dung mdi dugc giai ngan trong Q2/2026 (+20% so véi quy
trudc; +27% tinh tU dau nam).

Trong b6i canh lai suat duy tri 8 muc cao, cac ngan hang ngay cang dich chuyén ca cau cho vay sang cac khoan vay
trung va dai han thay vi tap trung vao cho vay ngan han. Trong pham vi theo déi cia ching téi, du ng trung va dai han
tdng 6,0% so vd&i quy trudc, cao hon dang ké so véi du ng trong ngan han tang 3,8% so vai quy trudc. BID duy tri cac ky
han cho danh muc cho vay tuong déi can bang, trong khi CTG va MSB tiép tuc uu tién cho vay ngan han. Theo quan
diém cla chung tdi, su thay dbi trong co cau ky han cho vay la mét trong nhiing ddng luc thic day NIM md réng trong
Q2/2026.
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Chét lugng tai san c6 su phan héa giita cac ngan hang, trong khi nhiing dau hiéu suy yéu dan xuéat hién. Ng xau toan
nganh tang 21,4% tinh tU dau nam (+9,5% so vdi quy trudc). MUc tang chi yéu tap trung tai CTG (+21,8% so véi quy
trudc), STB (+15,6% so vai quy trudc), HDB (+17,6% so véi quy trudc) va BID (+7,2% so V@i trudc), trong khi phan 16n
cac ngan hang khac tuong déi én dinh. Theo do, ty & ng xau toan nganh tang I&én 1,97% trong Q2/2026 (so vdéi 1,88%
trong Q1/2026) - la miic ting cao nhat cua quy 2 ké ti nam 2020. N Nhém 2 ciing tang dang ké 31,6% tinh ti dau ndm
(+17,5% so v6i quy trudc), dan dau bai STB (gap 2,8 1an so vdi quy trudc), HDB (gap 2,0 1an so vdéi quy trudc) va VPB
(+13,7% lan so v@i quy trudc). Nhin chung, chat lugng tai sadn c6 su phan héa gilta cac ngan hang, trong dé ap luc chu
yéu tap trung tai STB va HDB. Tudng tu vdi chi phi du phong, trong khi cac NHTMNN giam trich 1ap du phong 26% so
vdi quy trudc, thi nhom NHTMCP lai tding manh 33% so vdi quy trudc, chu yéu dén ti STB (+152% so vdéi quy trudc),
HDB (+104% so véi quy trudc), OCB (+85% so vdi quy trudc) va ACB (+55% so véi quy trudc). Theo do, ty 1é bao phu
ng x&au tiép tuc giam xuéng 83% trong Q2/2026, tir 86% trong Q1/2026 va 95% trong Q2/2025. Chung téi duy tri quan
diém than trong déi vai chat lugng tai san cla nganh trong ndta cudi ndm 2026. V&i mat bang 1ai suat cho vay van & muc
cao 12-15%, dac biét & phan khic vay mua nha, va kha nang v3 ng chéo gilta cac t6 chuc tin dung théng qua di liéu CIC
trong nhiing quy t4i.

NIM phuc hdi vugt ky vong Tinh dén Q2/2026, NIM tang 18 diém cd ban so véi quy trudc (+4 diém cd ban svck) lén
3,22%, trong d6 nhém NHTMNN ting 16 diém cd ban so véi quy trudc, trong khi nhém NHTMCP tang 19 diém cg ban so
véi quy trude. MSB va VPB 1a hai ngan hang di ngudc xu hudng nay khi ghi nhan NIM 1an lugt giam 29 diém cd ban so
véi quy trudc va 13 diém cao ban so véi quy trudce. Chung téi cho rdng NIM phuc héi chu yéu nhd:

e C0 ché dinh gig tét hon: Cac ngan hang phan 16n da chuyén phan tang tu chi phi huy déng sang lai suat cho vay,
giup loi suét tai san tdng nhanh han chi phi vén trong ngén han. Ngoai ra, Igi suat tai san con dudc hé trg bai viéc tai
dinh gia cac khoan vay mua nha hién hiiu, véi lai suat tha ndi phd bién & muc 12-15%, trong khi chi phi vén chua phan
anh day du dgt ting manh cuda lai suat huy ddng gan day. Do dd, Igi suat tai san tdng 74 diém cd ban so véi quy
trudc, cao han muc tang 59 diém cd ban so véi quy trude cua chi phi vén.

e C0cdu tin dung dich chuyén sang cdc khodn cho vay vdi ky han dai hon: Cac ngan hang uu tién tdng trudng cho vay
trung va dai han thay vi cho vay ngén han. Trong 13 ngan hang thudc pham vi theo déi, du ng trung va dai han ting
6,0% so vGi quy trudc, trong khi du ng ngan han chi tang 3,8% so véi quy trudc

Tuy nhién, co ché dinh gia hién nay cé thé 1am gia tdng ap luc tra ng déi véi khach hang trong cac quy téi. Néu xu hudéng
nay kéo dai, chat lugng tai san co6 thé sé dan suy yéu, thé hién qua viéc ng xau hinh thanh méi va chi phi tin dung gia
tang.

Thu nhap ngoai lai phuc hdi manh, nhung tap trung 8 mét sé It ngan hang. Thu nhap tU phi tdng manh trong Q2/2026,
dat 22,5 nghin ty déng, tang 54,3% svck va 27,9% so vdéi quy trudc. Tuy nhién, mic tdng trudng khdng dién ra dong déu
ma tap trung 6 mot s6 ngan hang nhat dinh. Pang chu y [a STB khi thu nhap tif phitdng hon 4 1an so véi quy trudc (+248%
svck), du kién nhd ghi nhan mét ngudn thu phi mdi tir cho vay hé sinh thai nhu phi tif thu tin dung, thu hd chi hé va quan
ly dong tién. Trong khi d6, VIB (+168% svck), VPB (+160% svck), TCB (+74% svck), CTG (+58% svck) va ACB (+41%
svck) cling tdng trudng manh, dugc hé trg bai nhiéu yéu t6 nhu phi lién quan dén thu tin dung (L/C), cac dich vu tai chinh
bao gébm bao lanh phat hanh va phan phéi trai phiéu, bancassurance va phi thé.

Mat khac, thu nhap kinh doanh ngoai héi giam 21,7% so véi quy trudc va 46,6% svck do ty gia tuong déi 6n dinh trong
6T2026. VCB la trudng hgp ngoai 1& khi thu nhap ngoai héi van tdng 32% svck. Trong khi do, VIB va VPB ghi nhan 16 kinh
doanh ngoai héi lan lugt 423 ty déng va 847 ty dong trong Q2/2026, chl yéu do cac giao dich phong ngifa rui ro lién
quan dén cac khoan vay nudc ngoai. Lgi nhuan tif hoat ddng kinh doanh chiing khoan phuc hdi manh so véi quy trudc
nhd mlc nén thap, nhung van giam 68,5% svck. Thu nhap ti cac khoan ng da xu ly rui ro nhin chung di ngang svck
nhung tang 25% so vdi quy trudc. HDB ndi bat khi ghi nhan gén 1 nghin ty déng Igi nhuan ti cac khoan gép vén vao céng
ty con.
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Biéu d6 1: Tang truéng tin dung va huy dgng trong
Q4/2025 (tinh tU dau nam)
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Biéu d6 3: Ty I& hinh thanh ng x&u cla céc ngan hang
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Biéu dd 5: Ty I& nd x4u va bao phl ng xau (LLCR
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Biéu d6 2: Ty I& hinh thanh ng x&u va chi phi tin dung theo
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Biéu d6 4: Chi phitin dung cla cac ngan hang
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Biéu dd 6: NIM, chi phi vén va tai san sinh lai theo quy
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Biéu dd 7: NIM clia cac ngan hang
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Biéu dd 9: NIl theo quy (nghin ty dong)
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Biéu d6 11: Thu nhap rong ngoai lai theo quy (nghin ty
dong)
25 100%
80%
20
) ' 60%
)
15 | J | . 40%
- ’ ’ 20%
b \ I ¢ ! I
10 l | l 0%
I -20%
5 )
I I I -40%
) I -60%
&' N NN NOOOO T IO OO OO
AN N AN AN N NN N NNNNNNNNNN
ggooooooooooooooooo
N < 9T N MO T NMT T NMm — N
mmmm  NHTMNN - Ot tréi NHTMCP - c6t trai

NHTMNN (% svck)
- cOt phai

NHTMCP (% svck)
- cot phai

SSI - TRUNG TAM PHAN TiCH & TU VAN DAU TU

Biéu d6 8: CASA clia cac ngan hang
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Biéu d6 10: Tang trudng NIl cia cac ngan hang
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CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phén tich trong bao céo nay nay cam két rang (1) quan diém thé hién trong bao céo phan tich nay phan énh chinh xac quan diém ca nhan déi véi chiing khoan
va/hodc té chuc phat hanh va (2) chuyén vién phan tich da/ dang/sé dugc mién trach nhiém bdi thusng truc tiép hodc gian tiép lien quan dén khuyén nghi cu thé hoac quan diém
trong bao céo phan tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh tiém nang tang gia 16n hon hodc bang 10 diém phan trdm so véi muc tdng chung cua thi trudng trong 12 thang téi.
Kha quan: Udc tinh tiém nang tang gia dudi 10 diém phan tram so véi muc tang chung cua thi trudng trong 12 thang téi.

Trung 1ap: Udc tinh tiém nang ting gia tuong duong so v6i muc tdng chung cua thi trudng trong 12 thang téi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém n&ng giam gia dudi 10 diém phan trdm so véi muc tdng chung cua thi trugng trong 12 thang téi.
Ban: Udc tinh tiém nang giam gid I6n hon ho&c béng 10 diém phan trdm so véi mic ting chung cla thi trudng trong 12 thang tdi.

Trong mét s6 trudng hgp, khuyén nghi dua trén tiém néng tang gid 1 nam co thé dugc diéu chinh lai theo y kién clia chuyén vién phén tich sau khi can nhic mt s6 yéu t6 thi
trudng co6 thé lam anh hudng dén gia c6 phiéu trong ngan han va trung han.

TUYEN BO MIEN TRU

Céc théng tin, tuyén bé, du bao va dy doan trong bdo cdo nay, bao gém ca cac y kién da thé hién, dugc dua trén cac ngudn théng tin ma SSI cho la dang tin cay, tuy nhién SSI
khong dam bao su chinh xac va day du cua céc thong tin nay. Bao céo khéng cé bat ky thong tin nhay cam vé gia chua cong bé ndo. Cac y kién thé hién trong bao céo nay dudc
dua ra sau khi da dugdc xem xét k§ cang va cén than va duya trén thong tin tét nhat ching téi dugc biét, va theo y kién ca nhan cuia chung t6i 1a hdp ly trong cac trudng hgp tai thai
diém dua ra bao cao. Cac y kién thé hién trong bao céo nay co thé thay ddi bt ki lic nao ma khong can thong bao. Bao cao nay khong va khong nén dugc giai thich nhu mét 15i
dé nghi hay 16i kéo dé dé nghl mua hay ban bat ctr chiing khoan nao. SSI va cac céng ty con va/ hodc cac chuyen vién, g|am déc, nhan vién cua SSIva cong ty con c6 thé cé vi
thé ho#c c6 thé anh hudng dén giao dich chiing khoan cuia cac coéng ty dudc dé cap trong bao céo nay va cé thé cung céap dich vu hodc tim kiém dé cung cap dich vu ngan hang
dau tu cho cac cong ty do.

Béo cao nay khong dugc sif dung dudi bét ky muc dich thudng mai nao, va khong dudc cong bé cong khai trén bao chi hay bét ky phuang tién nao khac néu khong dudc su dong
y cla SSI. Ngusi dung cé thé trich dan hodc trinh chiéu bao céo cho cac muc dich phi thuong mai. SSI cé thé cé thda thuan cho phép sif dung cho muc dich thuong mai hodc
phan phéi lai bao cdo vdi diéu kién ngusi dung tra ph| cho SSI. SSI khang chiu trach nhiém ddi véi bat ky thiét hai truc tiép hay thiét hai do hau qua phat sinh tu viéc st dung bao
c4o nay hay néi dung béo céo nay. Viéc st dung bat ky théng tin, tuyén bé, du béo, va du doan nao trong bao cao nay sé do ngudi dung tu quyét dinh va ty chiu rdi ro.

THONG TIN LIEN HE

Trung tdm phan tich va tu van diu tu

Pham Luu Hung

Giam déc Trung Tam phan tich va tu van dau tu
hungpl@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8711

Chién lugc thi truging Phan tich Nganh Ngén hang Dt ligu

Pao Minh Chau Nguyén Thu Ha Nguyén Thi Anh Thu

Phé gidm déc Trung tam phan tich va tu van dau tu Giam déc phén tich cb phiéu Chuyén vién hb trg
chaudm@ssi.com.vn hant4@ssi.com.vn thunta2@ssi.com.vn

SPT: (+84 - 28) 3636 3688 SDT: (+84 - 24) 3936 6321 SPT: (+84 - 24) 3936 6321

Truong Minh Phuong Duy
Chuyén vién phan tich cao cap
duytmp@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 28) 3636 3688
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