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L3i suat lién ngan hang tang manh
DPanh gia nhanh bién dong cta ai suat lién ngan hang

L&i suat lién ngan hang tang manh dau thang 2

— L&i suat qua dém lién NH tang manh trong 3 ngay vlia qua, dinh diém la ngay 3/2/2026
dat 17.25%/ndm va tinh dén thgi diém hién tai vé& quanh ngudng 9.5%.

— NH nha nudc d3 c6 dong thai bé sung thanh khoan théng qua viéc mua ki han gidy t6
c6 gia vdi tong gia tri khoang 161,000 ty VND trong 2 phién 2,3/2/2026 cung vdi hoat
dong hodan doi ngoai té ki han.

Nguyén nhan - danh gia
— Thiéu nguén do chénh l&ch tang trudng tin dung - huy déng. Trong nam 2025, hé
thong NH duy tri nén [&i suat thap khién tang trudng huy dong gap khé khan. Tang
trudng huy dong dat 15.1% YTD thap hon so vdi tang trudng tin dung dat 19.6% YTD.
Chénh l&ch nay khién ty 1& cho vay trén huy ddng (LDR) ctia nganh NH (tinh trén nhém
15 NH I8n nhat KBSV theo dai) tang |én mic 115% so v&i miic 110% vao dau ndm,
khién cac NH phai tang i suat huy dong dé dam bao thanh khoan.
> Panh gia: Theo quan sat clia chdng téi, mlc tang trudng tin dung binh quan trong
cac nam gan day & khoang 13-15%, dugc xem la vlfa phai vdi kha nang hap thu von
ctia nén kinh t& va khdng gay ra ap luc thanh khoan cho hé théng. Vi mic tdng vugt
trdi ciia ndm 2025, cao hon mat bang cac nam trudc khoang 5.5%, gia dinh cac yéu
t6 khac khong thay déi thi s& can khoang 6 thang dé huy déng c6 thé dan bu dap
phan thiéu hut thanh khoan. Tuy nhién trong thdi gian qua, cac ngan hang d3 diéu
chinh tang l3i suat huy déng, nén mac du c6 db tré nhat dinh nhung cé thé ki vong
sau quy 1, mic dd chénh l&ch giiia tin dung va huy dong s& cd ban dudc bu dap.

— Nhu cau giii tién mat ting do anh hudng ctia thué hd kinh doanh (bao gém ca nhém
cho thué nha). TU nd3m 2026, chinh sach thué& mdi d6i véi hé kinh doanh da nang
ngudng doanh thu khéng phai ndp thué [én 500 triéu dong/ndm va cho khau trif méc
nay trudc khi tinh thué theo ty 1& trén doanh thu. Su thay d&i nay dan tdi nhdm cé
doanh thu trén 500 triéu VND s& cé dong luc tim cach tranh thué. Thuc té cho thay
nhiéu clfa hang da yéu cau thanh toan tién mat, khdng nhan chuyén khoan dé giam ké
khai va diéu nay lam gia tang tién mat ngoai luu théng, rat bét thanh khoan trong hé
thong NH.
> Panh gia: Theo s6 liéu cdng bé clia Cuc Thué, udc tinh ¢6 ¢b khoang ~ 240,000 hd

kinh doanh c6 doanh thu> 500 triéu VND. Dya trén s liéu nay KBSV udc tinh trong 1
quy s& c6 khoang 24,000 ty VND dugc h kinh doanh gill ngoai hé théng, tuong
dudng khoang 0.15% s6 du huy déng. Day la con s6 khdng I8n, tuy nhién & giai doan
dau khi chinh sach thué mdi dugc ap dung sé tao tdm ly nghi ngai déi vSi nhiéu
ngudi va dan tdi phan tién mat dugc gill lai c6 thé cao hon so véi udc tinh. Ching toi
cho rang day ciing la yéu t& mang tinh ngan han va can d6 tré khoang 1 quy dé mét
phan tién mat quay lai hé thong.
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— Tinh mla vu cGia dong tién trudc tét. Tai Viét Nam, nhu cdu tién mat cé xu hudng gia

ting trong quy 1, d3c biét cac giai doan trudc tét nham phuc vu cac nhu cau chi tiéu
ngan han nhu tra luong - thudng, ng tién cho nhan vién, mua sdm Tét, thanh toan
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Chénh léch tang trudng tin dung - huy dong
tang manh trong ndm 2025 do mat bang |3i
suat thap khién kénh tién gtii khéng hap dan
cung dinh hudng thic day tang trudng tin
dung dé hd trg nén kinh té.

Lai sudt lién NH c6 xu hudng téng trong Q1 do
nhu cau tién mat cao gay ap luc lén thanh
khoan hé thong.

hang hda cho nha cung céap.
> Danh gia: Theo quy ludt hang ndm, |3i suat qua dém trong hé thang lién ngan hang

s& dan 6n dinh trd lai sau quy 1.

Biéu do

>> Nhu vay vé téng thé, chiing tdi cho rang van dé mat can déi ngudn vén trong hé théng
NH s& con kéo dai hét quy 1. M3t bang l3i suat mac du khé cé thé quay lai nén thap trudc
day nhung dudc ky vong sé& phan nao ha nhiét va tao nén, dan on dinh trg lai trong quy 2.

1. Tang trudng tin dung - Huy ddng llly ké tinh tif nAm 2021
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Ngudn: Bdo cdo tai chinh cdc NH, KBSV téng hgp

Biéu d0 2. Dién bién l3i suat qua dém lién NH giai doan 2020 - 2026
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Tru sé chinh:

Dia chi: Tang 16&17, Thap 2, Toa nha Capital Place, s6 29 Liéu Giai, Ba Dinh, Ha Noi

Dién thoai: (+84) 24 7303 5333 - Fax: (+84) 24 3776 5928

Chi nhanh Ha Néi:

Dia chi: Tang 1, Toa nha VP, s6 5 Dién Bién Phu, Quan Ba Dinh, Ha Noi
Dién thoai: (+84) 24 7305 3335 - Fax: (+84) 24 3822 3131

Chi nhdnh Hb Chi Minh:

Dia chi: Tang 2, TNR Tower Nguyén Cong Trd, 180-192 Nguyén Trd, Q1, TP H5 Chi Minh

Dién thoai: (+84) 28 7303 5333 - Fax: (+84) 28 3914 1969
Chi nhanh Sai Gon:

Dia chi: Tang 1, Saigon Trade Center, 37 Tén Ddc Thang, Phudng Bén Nghé, Q1, H6 Chi Minh

bién thoai: (+84) 28 7306 3338 - Fax: (+84) 28 3910 1611

LIEN HE

Trung Tam Khach hang T3 chic: (+84) 28 7303 5333 - Ext: 2656
Trung Tam Khach hang Ca nhan: (+84) 24 7303 5333 - Ext: 2276
Email: ccc@kbsec.com.vn

Website: www.kbsec.com.vn

Hé théng khuyén nghi

Hé théng khuyén nghi dau tu ¢8 phi€u

(dya trén ky vong tang gia tuyét déi trong 6 thang tdi)

Mua: Trung lap: Bén:
+15% hodc cao hon trong khoang +15% va -15% -15% hodc thap hon

Hé thdng khuyén nghi dau tu nganh

(dua trén ky vong tang gia tuyét déi trong 6 thang tdi)
Tich cyc:

Vugt tréi han thi trudng

Tiéu cyc:
Kém han thi trudng

Trung lap:
PhU hgp thi trudng

Y kién trong bdo cdo nay phan énh danh gia chuyén mén cla (cc) chuyén vién
phan tich ké tif ngay phat hanh va dua trén thdng tin, dif liéu thu dudc tif cac
ngudn ma KBSV cho la dang tin cay. KBSV khdng tuyén b rang théng tin, dif liéu la
chinh xéc hodc day du va cdc quan diém dudc trinh bay trong bao cdo nay c¢é thé
dudc thay d6i ma khéng can bao trudc. Khach hang nén doc lap can nhic hoan
canh, muc tiéu cu thé cda riéng minh va tu chiu trach nhiém vé cac quyét dinh dau
tu clia minh. Ching t6i s& khdng cé trach nhiém dai véi cdc khoan dau tu hodc két
qua ctia chiing. Nhilng tai liéu nay & ban quyén ctia KBSV va khéng dudc sao chép,
phén phéi lai hodc stia d6i ma khdng ¢ su dong y trudc bang van ban ctia KBSV.
Nhan xét va quan diém trong bdo cdo nay cé 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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