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Hai c6 phiéu Big4 ngan hang lot danh muc
MUA, chuyén gia du bao upside 17%
06:59 04/12/2025

Hai ma c6 phi€u nay dugc xem la hai lya chon ddng chd y trong nhém Big4, nho
vi thé dau nganh, da phuc hoi NIM ré nét, sic khde tai chinh dugc cliing c6 va du
dia tang trudng tin dung réng mé.

Trong boi canh dinh gid nhém ngan hang dang quay trd lai ving hap dan, hai c6
phi€u quéc doanh VCB va CTG tiép tuc dugc cac té chirc phan tich dua vao

danh muc khuyén nghi MUA véi du dia tang gid 16-17%. Bdo cdo méi nhat cho
thay trién vong hoi phuc NIM, du dia tang truédng tin dung va nén tang von ving
chac dang la nhiing yéu t6 nang da ky vong cho bd doi Big4 nay.

VCB: Ky vong tang 17%, hudng loi tir NIM mé réng va chinh sach ho tro

VCB dugc khuyén nghi MUA véi gid muc tiéu 108.100 déng/c6 phiéu, tuong
duong muc tang 17%.

Diém sang dau tién nam & trién vong thu nhap 1ai thuan, khi ngan hang sd hiru
lgi thé hiém cé trén thi truong: chi phi vén thap, nha ty & CASA dan dau hé
thong va ngudn von gia ré ti tién gui Kho bac Nha nudc. Diéu nay gilp NIM cua
VCB it chiu tdc dong tu bién déng thi trudng tién té, trong bdi canh tang truéng
kinh té du kién thuan Igi hon trong 1-2 nam téi. Chuyén gia du phdéng NIM cua
ngan hang sé md rong thém 5-10 diém co ban trong 2025-2026.




Loi thé chi phi vén thap va chét lugng tai san viing vang (han ché thodi lai phai thu) gitip NIM 2025F/26F c6 nhiéu du dia dé phuc héi tir mic
thap clia nam 2024, vén bi anh huéng bdi ng xau ting nhanh va trién khai cac goi tin dung vdi lai sudt wu dai hé trg SXKD sau bao s6 3
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Nguén: VCB, Bloomberg, CTCK Réng Viét

Mot luc day quan trong khac dén tu chinh sdch ma rong tin dung, sau khi VCB
ti€p nhan Ngan hang Xay dung (CB) theo dién chuyén giao bat budc. Theo dg,
ngan hang cé kha nang dugc ndi han muc tin dung, dong théi maé rong mang
lugi chi nhanh tai cac khu vuc truéc day chua cé su hién dién manh.

Vé mat von, VCB nhiéu kha nang tiép tuc duy tri chi trad c6 tlic bang c6 phiéu,
dong thoi cé thé trién khai phat hanh riéng |é dé€ gia tang nang luc tai chinh.
Pay la diéu kién quan trong dé ngan hang ddm bao nguon luc cho qua trinh tai
co cau CB, dac biét khi phan Igi nhuan gilr lai Ién téi 19 nghin ty déng, tuong
duong 54% von chu sé hitu.

Nho loat yéu té ho trg, 1gi nhuan trudc thué nam 2025 clta VCB dugc ky vong
tang téc 20%, khi NIM phuc hoi tir mdc thap ctia nam 2024 - von bi anh hudéng
bdi gdi tin dung uvu dai danh cho khach hang chiu thiét hai tir bao s6 3.

CTG: Ky vong tang 16%, hudng loi t qua trinh “lanh manh héa” kéo
dai 5 nam

CTG s hiru mirc gid muc tiéu 41.950 dong/co phiéu, tuong duong muc tang
16%. Ngan hang dugc danh gia la mot trong nhiing truong hgp 6n dinh va bén
virng nhat trong nhém Big4, vai toc d6 tang trudng loi nhuan giai doan 2025-
2028 du kién dat CAGR 21%.

Dong luc chinh dén tir chién lugc tai chinh than trong va qué trinh lanh manh
hdéa bang can doi da dugc thic ddy manh mé trong bon nam gan day.




Chu ky lanh manh héa bang cén d4i clia CTG c6 thé két thiic sau ndm 2025, va cai thién dang ké chat lugng tai san
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Mat bang dinh gia nhiéu kha nang dugc cai thién di cing véi xu huéng cta chat lugng tai san, hiéu qua hoat déng
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Ngudn: CTG, VCB, BID, Bioomberg, CTCK Réng Viét

Sau khi ban I1danh dao méi 1én ndm quyén tir nam 2020, CTG da uu tién tai thiét
hé thong quan tri rdi ro, nang manh trich 1ap du phong véi chi phi tin dung binh
quan 1,9% giai doan 2021-2024, cao gap ba lan nhiém ky trudc. Day dugc xem
la nén tdng quan trong gilp ngan hang cing co suc khde tai chinh va giam
thi€u rui ro tir cdc khodn no ci.

Cac ngan hang quéc doanh thuong cé chu ky “lam sach” bang can doi ké toan
mot cach sau rong (chi phi tin dung TB mo6i nam tu 1,7%-2%) kéo dai trong
khoang 5 nam. Do dé, VDSC du phéng chi phi tin dung binh quan cua CTG tu
2025F-28F c6 thé giam vé muic 1,4% nho mat bang ty 1é ng xau giam, gilp tao
dong luc tich cuc cho trién vong tang trudng thu nhap.

Pong thoi, chat lugng tai san tiép tuc dugc cai thién véi ty 1é ng xau hudng vé
1,1%, du phong bao phu dat trén 200%. Hiéu qua hoat dong cling dugc du bao
khai sac, khi ROE c6 thé tang 1én 18% vao 2028, ma ra co hdi d€ CTG dugc dinh
gia lai & muc P/B cao han muc trung binh 5 nam (1,4 lan).

DU nam 2024 Igi nhuan cé thé gidm téc xudng con 9% do ngan hang chu dong
tang trich lap, day lai dugc gigi phan tich danh gié la buéc dém quan trong, mé
dudng cho tang trudng tré lai mdc 18% trong 2025.
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