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SECURITIES Thang Chin, 2026

NGAN HANG TMCP HANG HAI VIET NAM (HSX: MSB)

GIAMTYTRONG -7%

Tin dung bt téc ré6 nét nhung thu nhap ngoai lai khéng dat ky Gid thi trudng (VND) 14.200
vong Gia muc tiéu (VND) 13.200
Chi tiéu (ty dong) Q2-FY26 Q1-FY26 +/-qoq Q2-FY25 +/-yoy
T8ng thu nhap hoat dong 3395 3.649 7,0% 3535 -4,0% Théng tin c6 phiéu
LN trudc chi phi DPRR 2.070 2.390 -13,4% 2.231 -7.2% Nganh Ngan hang
LNTT 1.532 1.890 -18,9% 1.542 -0,6% Von hoa (ty dong) 52.603
LNST 1.251 1514 -17,4% 1.237 1,1% SLCPDLH (triéu cp) 3.744
Nguén: MSB, CTCK Réng Viét KLGD bq 20 phién (triéu cp) 7.539
KQKD Q2/26: Tin dung bt té6c ré nét nhung thu nhap ngoai lai khéng dat ky vong Free Float (%) 70,0
e LNTTQ2/26 dat hon 1,5 nghin ty déng (-19% QoQ, -1% YoY) thip han 20% so vdi ky vong clia Gia cao nhat 52 tudn 14.500
chting t6i, chti yéu do phan thu nhap ngoai 1ai sut giam manh (thap han 36% so vai du phéng). Gia th8p nh4t 52 tudn 9.000
Nhu vay, Ity k& 1H2026, LNTT ctia MSB dat 3,4 nghin ty dong (+8% YoY), hoan thanh 39% du Beta 1,06

phéng ca nam.
e  Diém sang clia KQKD Q2/26 dén tur (1) Tang truédng tin dung hgp nhat 11,4% YTD (Q1/26:7,3%

FY2025 FY2026

YTD), trong d6 ngan hang me da st dung hét han muc tin dung lan dau (10,45%); (2) Chét EPs 1201 1522
lugng tai san 6n dinh, ng xau hinh thanh rong hap nhét di ngang so véi quy trudc. Tang truong EPS (%) 7 1.4
e Tuy nhién, t6ng thu nhap hoat déng quy nay tang trudng am do (1) NIM thu hep 30 bps QoQ Gid tri s6 sach/cp (VND) 13605 12965
khi tang chi phi huy dong tién gli va (2) Thu nhap ngoai lai sut giam manh svck. Diéu nay khién P/E (Ian) 6,0 9.2
LNTT 1H2026 cia MSB chi tang trudng 8% YoY va chi s6 ROAE gidm con 13,9% (-40 bps QoQ, P/B (1an) 0,7 1,1
0 bps YoY). Ty sudt c8 tuc (%) 0,0 0,0
Du phéng KQKD Q3/26: Thu nhap ngoai lai héi phuc so véi niia dau nam, hé trg cho ting ROE (%) 14,2 13,6

trudng Igi nhuan
e  LNTT Q3/26F du bao dat 1,8 nghin ty dong (+19% QoQ, +15% YoY), dua lily ké 9T2026 dat han

Dién bién gia

5,2 nghin ty déng (+10% YoY), hoan thanh 68% du phdng ca nam (gan 7,8 nghin ty dong, +10% 15,00 7 KLGD (1000 cp, RHS) [ 60.000
YoY). So véi quy trudc, téng thu nhap hoat d{c}ng (+9% QoQ) tdng trudng nha thu nhép ngoai Gid (000 VND, LHS)
1ai cdi thién (+80% QoQ) vé&i ddng gép chi yéu tu (1) hoat ddng kinh doanh ngoai héi (Q3/26F: L 40.000
13i 200 ty d6ng, Q2/26: 16 34 ty d6ng) va (2) thu phi HD-DV phuc héi 18% QoQ. Béng thdi, nhg 10,00 -
dién bién chat lugng tai san tuang d6i 6n dinh, chi phitrich [ap du phong dugc du bao di ngang
QoQ. So vai cung ky 2025, mdc du quy mo tin dung mé réng 12% YoY, NIM Q3/26 thu hep 47 [ 20.000
bps YoY, han ché muc tang ctia thu nhap lai thuan (+6% YoY). Thu nhap ngoai lai tang trudng
21% YoV vai su déng gép chii yéu ti thu phi HD-DV tang 75% trén muc nén thap clia cung ky 5,00 . . . 0
2025 va thu héi ng x4u ngoai bang tang 42% YoY. Tuy nhién, dién bién ng xau hinh thanh rong 08/25 11/25 02/26 05/26
Q3/26 chua c6 dau hiéu cai thién, dua chi phi trich lap du phong cao hon 10% svck. Cé déng 16n (%)

Cap nhat du phdéng 2026F: Ha du phéng NIM va thu nhap ngoai lai VNPT 6,1

e LNTT 2026F méi du bao dat hon 7,7 nghin ty déng (+10% YoY), giam 13% so véi du phéng ci. Céc bén lién quan d&n ROX 14,2
Ch‘ung t6i diéu chinh cac gia dinh trong yéu bao gém (1) NIM gidm 18 bps xuéng 3,04% va (2) Quy VEIL - Dragon Capital 11
diéu chinh giam thu nhap ngoai lai xuéng 16% so vai du phong ci nhdm phan anh dién bién — - —

Room con lai cho NPT nudc ngoai (%) 22,6

kém kha quan trong 1H26.

Dinh gid va khuyén nghi .

’ ’ T6 Hanh Trang
VGi ROE sut giam (2026f: 13,6% giam 60 bps QoQ) va chdt lugng tai san chua cé ddu hiéu cdi thién ro rét
trong 2026, ching t6i gitr nguyén P/B muc tiéu & mdc 1,0x GTSS diéu chinh cho phdn du ng xdu chua
duoc trich Idp du phong. Két hop Phuong phdp thu nhdp thdng du (Ke: 14,9% va g: 1,0%), chting téi xdc
dinh gid muc tiéu cta c8 phiéu MSB I 13.200 déng, tuong duong khuyén nghi GIAM TY TRONG véi
hiéu sudt sinh 1&i -7% so véi gid dong ctia ngay 30/9/2026.

trang.th@vdsc.com.vn
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Cap nhat Q2/2026
Bang 1: Cap nhat KQKD Q2/26

v: T§ déng %QoQ % Du Chu thich
phéng cii
Thu nhap lai thuan (NII) 3.001 -6% 16% 6.199 22% 48%
Thu nhdp ngoai lai gidm manh nguyén nhan
chtiyéu dén tur (1) Thu ti hoat dong thanh toan
va L/C gidam manh (-13% QoQ, - 35% YoY) va (2)
R o hoat d6ng kinh doanh ngoai héi ddo chéu sang
Thu nhap ngoai lai 394 -13% -59% 846 -50% 21% . Y an o e .
16 (Q1/26:14i 246 ty dong). O chiéu ngugc lai, thu
nhap khéac ting lén 185 ty dong (+5% QoQ,
+37% YoY) nh& ghinhan 151 ty dong tu thu hoi
cac khodn ng da xur ly rdi ro.
Thu nhdp phi dich vu (NFI) 296 19% -40% 544 -40% 30%
Thu nhdp tir kinh doanh ngoai héi -34 -129% - 84 -83% 9%
Thu nhdp tir mua/bdn CK -52 -37% -168% -136  -305% 88%
Thu nhdp khdc 185 9% 37% 354 55% 25%
Téng thu nhap hoat déng 3.395 -7% -4% 7.044 4% 42%

Chi phi hoat ddng tang nhe trong ky, cht yéu do
CP hoat dong -1.325 5% 2% -2.584 2% 47% (1) chi phi nhan su tang nhe 2% QoQ va (2) chi
phi quan ly cong vu tdng 12% QoQ.

LN truéc du phong 2.070 -13% -7% 4.460 5% 39%
CP du phong rti ro tin dung -538 8% -22% -1.038 -4% 42%
Ty 1& hoan thanh ké hoach LNTT chi dat 39%,
LNTT 1.532 -19% -1% 3.423 8% 39% th’é'p han .k)‘/ .\/’Qng d,o khoan thu h,6i t»u P dé.r:g
ban ng tri gid khodng 1 nghin ty dong du kién
hach toan vao Q4/26.
. NH me 1.416 -19% -6% 3.168 9%
e  TNEX 116 -16% 181% 254 609%
Tang trudng tin dung (%) 11,4
Tang truéng huy dong (%) 3,6
NIM (Q-%) 3,02 -29 bps -490 bps
e NHme 2,70 -32 bps 88 bps
e  TNEX 19,77 -54 bps 103 bps
Loi susit tai san bq (%) 73 34bps 368 bps Loi suat cho vay KH tang 102 bps QoQ nha quy

mé tin dung ma réng.

Chi phi vén tang do (1) chi phi tién gli KH (+70
Chi phi vén bq (%) 4,6 62 bps 213 bps bps QoQ, +110 YoY) va (2) chi phi huy déng qua

GTCG (+80 bps QoQ, +100 bps YoY).

CASA (%) 23,1 -339bps -17 bps

CIR (%) 39,0 451 bps -27 bps

NPL (%) cho vay KH 2,5 -13bps  -307 bps
e NHme 2,3 -22 bps -26 bps
e  TNEX 10,4 376 bps -42 bps

Ng xau hinh thanh rong 596 0% -46%

CP tin dung (%) 0,2 0 bps -11 bps

LLR (%) 51,5 -6 bps -405 bps

ROAE (%) 13,9 -40 bps 0 bps

ROAA (%) 1,5 -11 bps -10 bps

BVPS (VND) 14.502

EPS (VND) 1.888

P/B* 1,10

P/E* 8,45

Nguén: MSB, CTCK Rong Viét, *Dit liéu ngay 24/6/2026
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Bang 2: Cac chi sé tang trudng tin dung va huy déng

Chi tiéu S6duQ2/26  9yTD %QoQ Chii thich
(Ty VND)
Tin dung hop nhat 230.796 11,4 7,3 14,6

e Tin dung but toc trong quy nay, dat 10,4% YTD, cao hon muc trung

e Ngan hang me 224.572 10,4 78 12,8 binh nganh (8,2%). Nhu vay, trong 1H2026 ngan hang me da su
dung hét han muc tin dung dau nam (10,45%).

e Chovay KH ca nhan tai NH me tdng 13,5% YTD. Tang trudng tich cuc

nay ti€p tuc dén tur hai sdn pham: (1) Cho vay mua nha 17% YTD

KH cd nhan 66.647 13,3 20 327 (Q1/26: 12% YTD) va (2) Cho vay kinh doanh 16% YTD (Q1/26: 7%
YTD).
KH SME 99.081 4,7 13,4 7,5 e Nhom KH doanh nghiép ti€p tuc dan dat tang truéng khi nhom KH

doan nghiép I16n ti€p tuc da tang manh (+16,5% YTD) va KH doanh
nghiép SME phuc héi (+4,7% YTD).

KH doanh nghiép I16n 58.757 16,9 3,7 4,2 e Xét theo linh vuc, tang trudng tap trung & hoat dong (1) Kinh doanh
BDS (13% YTD, chiém 20% téng du ng) va (2) Xay dung (18% YTD,
chi€ém 15% téng du ng).

e Tindung tai TNEX tdng truéng kha quan (+63,6% YTD). Du ng dat 6,2
o TNEX 6.225 63,6 -7.8 123,2 nghin ty déng, hoan thanh 62% muc tiéu du ng cho vay 2026 (10
nghin ty déng).
e Ty lé LDR c6 xu hudng hoi phuc sau nén thap clia quy trudce (66,8%).
Huy déng NH me 234.531 2,3 1,7 16,4 Co cdu tin dung dan dich chuyén sang ky han dai, khi€n ty 1& SMLR
tang 110 bps QoQ |én 26,9%.
e Tiéngui 204.670 4,1 5,6 17,3
o GTCG 29.861 -8,5 -18,8 10,2
Nguén: MSB, CTCK Réng Viét

Hinh 1: Cho vay khach hang SME tang manh tré lai trong Hinh 2: Tang truéng tin dung ban lé tich cuc, dugc dan dat bai

Q2/26 san pham cho vay mua nha va cho vay kinh doanh
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Nguén: MSB, CTCK Réng Viét Nguén: MSB, CTCK Réng Viét
Hinh 3: Tin dung doanh nghiép tang téc, dan dat béi nhém Hinh 4: Cac ty 1& thanh khoan con nhiéu du dia dé mé& rong
BDS va xay dung danh muc tin dung va cai thién NIM
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Nguén: MSB, CTCK Réng Viét Nguén: MSB, CTCK Réng Viét
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NIM chiu ap luc trong Q2/26, gidm khoang 30 bps QoQ xuéng ~3,0%, chi yéu do ap luc chi phi vén khi (1) tang truéng tin dung nhanh hon
huy déng vai du ng cho vay tang 7,3% QoQ trong khi tién guii khach hang chi tang 3% QoQ, khién LDR tang l&én 66,8% (Q1/26: 62,9%); va
(2) ty 1& CASA gidm xudng 23,1% (Q1/26: 26,5%), tuang Ung sé du CASA gidm 8% QoQ. Trong boi canh canh tranh huy déng, tién gli c6 ky
han ctia MSB tang 12,6% YTD, qua d6 lam co cau ngudn von kém thuan lgi hon cho NIM.

Hinh 5: NIM chiu ap luc trong Q2/26 do qua trinh tai dinh gia Hinh 6: NIM Q2/26 tai MSB thu hep dang ké QoQ, ngugc véi
ng gay ap luc Ién chi phi vén dién bién cai thién tai hau hét cac ngan hang cing quy mé
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Nguén: MSB, CTCK Réng Viét Nguén: MSB, CTCK Réng Viét

Hinh 7: Thu nhap ngoai lai kém kha quan chi yéu do phi
thanh toan va L/C sut giam manh svck
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Nguén: MSB, CTCK Réng Viét
Chat lugng tai san hgp nhat duy tri di ngang so vai quy trudc véi ty 1é ng xau hinh thanh rong di ngang so véi quy trudc, dua ty 1& ng xau
giam 13 bps QoQ. Du vay, ngan hang van gia tang trich lap du phong ~538 ty déng trong quy nay, nham cing c¢é bé dém rui ro tir ngan
hang me. Du ng xau tai TNEX tang 200 ty QoQ, dua ty I& NPL tang manh I&n 10,4%. Tuy nhién, danh muc cho vay ctia TNEX con nhd, it tac
déng lén danh muc hgp nhat.

Hinh 8: Bé dém bao phi ng xau chua dugc cai thién Hinh 9: Ty 1& no xau hinh thanh rong va ty 1& CP tin dung hop
nhat duy tri tuong duong quy truéc
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Nguén: MSB, CTCK Réng Viét Nguén: MSB, CTCK Réng Viét
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Du phéng KQKD Q3/26: Thu nhap ngoai lai héi phuc so véi niia dau nam, hé tro cho tang truéng Igi nhuén

LNTT Q3/26F du bao dat 1,8 nghin ty dong (+19% QoQ, +15% YoY), dua lay ké 972026 dat hon 5,2 nghin ty dong (+10% YoY), hoan thanh
68% du phong ca nam (gan 7,8 nghin ty dong, +10% YoY). Ty |é hoan thanh clia MSB con thap do khoan dét bién ~1 nghin ty déng thu héi
ti HD ban ng du kién dugc ghi nhan trong Q4/26.

So véi quy trudc, tdng thu nhap hoat déng (+9% QoQ) tang trudng nhd thu nhap ngoai lai cai thién (+80% QoQ) véi dong gop chi yéu tir
(1) hoat dong kinh doanh ngoai héi (Q3/26F: 1ai 200 ty dong, Q2/26: 16 34 ty d6ng) va (2) thu phi HD-DV phuc hoi 18% QoQ. Béng thai, nha
dién bién chat lugng tai san tuang ddi &n dinh, chi phi trich 1ap du phong dugc du béo di ngang QoQ. So véi cung ky 2025, mic du quy mo
tin dung ma réng 12% YoY, NIM Q3/26 thu hep 47 bps YoY, han ché muc tang clia thu nhap 13i thuan (+6% YoY). Thu nhap ngoai lai tang
trudng 21% YoY vdi su dong gop chui yéu tir thu phi HD-DV tdng 75% trén miic nén thap cla cung ky 2025 va thu hdi ng xau ngoai bang
tang 42% YoY. Tuy nhién, dién bién ng xau hinh thanh rong Q3/26 chua c6 dau hiéu cai thién, dua chi phi trich lap du phong cao hon 10%
svck.

Bang 3: Du phéong KQKD Q3/26

%Du phéng

2026F M&i SUURhER

Bv: Ty dong Q3/26F QoQ YoY

e Tang trudng tin dung Q3/26F di ngang do ngan hang
da dung hét han mdc tin dung trong Q2/26.

Thu nhap lai thuan 2.998 0% 6% 9.197 16% 76% o NIM (Q) dy b4o gidm v& 2,9% (-12 bps QoQ) do quy mé
ng tai dinh gia I6n hon tai san.

e Thu nhép phi HD-DV tang trudng 75% YoY trén muc
nén thap cda Q3/25.

e Thu nhap ti kinh doanh FX du béao dat 200 ty dong (-

Thu nhap ngodi lai 210 80% 21% 1556 390 46% 30% YoY) nh& dién bién ty gia trung tam tang, tao diéu
’ kién thuan Igi cho hoat déng kinh doanh ngoai héi.

e Thu nhap ngoai ldi méi hoan thanh 46% du phéng ca
nam do khoadn d6t bién ~1 nghin ty déng thu hoi ti HD
ban ng dugc ghi nhan trong Q4/26.

Téng TNHD 3.708 9% 9%  10.753 5% 69%
CP hoat dong -1.350 2% 2% -3.934 2% 72%
LN truéc du phong 2.358 14% 14% 6.818 8% 68%
e Noxau hinh thanh rong chua cé dau hiéu cai thién, duy
CP DPRRTD -540 0% 10% -1.577 0% 69% tri ngang vai quy trudc (600 ty déng), tuong duang ty
1& 0,26%.
LNTT 1.818 19% 15% 5.241 10% 68%
ROAE (%) 13,9 -2 -32
GTSS 12,474 -14% -4%
EPS 1.621 -14% -6%
P/B* 1,14
P/E* 8,79

Nguén: CTCK Réng Viét, *Da liéu tai ngay 24/09/2026
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Cap nhat du phéng 2026F: Ha du phéng NIM va thu nhap ngoai lai

LNTT 2026F mdi du bdo dat hon 7,7 nghin ty dong (+10% YoY), gidm 13% so vai du phdng ch. Chung t6i diéu chinh cac gia dinh trong yéu
bao gém (1) NIM gidm 18 bps xudng 3,04% va (2) diéu chinh gidam thu nhap ngoai lai xuéng 16% so véi du phdng ci nham phén anh dién
bién kém kha quan trong 1H26.

Bang 4: Cap nhat du phdng 2026F

2026F 2026F

Bv: Ty dong % Thay déi %YoY Cha thich

Ca Mgéi

Thu nhap l3i thuan gidm 3% so véi du phéng ca do thay déi gia dinh vé
tang trudng tin dung va NIM 2026F.

Diéu chinh giam thu nhap HD-DV xuéng hon 1,3 nghin ty déng (-22% YoY)
Thu nhap ngoai lai 3.990 3.370 -16% 9%  va thu nhap kinh doanh FX xuéng 550 ty dong (-35% YoY), phan anh dién
bién kém kha quan trong 1H26.

Thu nhép lai thuan 12.822 12.102 -6% 11%

Téng TNHD 16.812 15.472 -8% 10%
CP hoat dong -5.444 -5.438 0% 7%
LN trudc du phong 11.368 10.033 -12% 12%
CP DPRR tin dung -2.496 -2.274 -9% 19%
LNTT 8.873 7.759 -13% 10%
Tang trudng tin dung (%) 14,1 14,1 0 bps -171 bps
Tang truéng huy dong (%) 12,5 12,5 0 bps -277 bps
NIM (%) 322 304 18 bps 11 bps Ha d,l_J’ bé(?.N I,M xu6n(_‘;.3,f)4%, phdn danh quy mé tai dinh gid cla ng trong 3-
6 thang tdi I6n hon tai san.

Lagi suat tai san bq (bps) 7,5 7.3 -21 bps 105 bps
Chi phi vén bq (bps) 4,8 4,8 -2 bps 145 bps
CIR (%) 324 35,2 277 bps -93 bps
NPL (%) 2,6 2,4 -23 bps -30 bps
NPL hinh thanh rong (%) 1,1 0,9 -20 bps -62 bps
Chi phi tin dung (%) 0,9 0,8 -7 bps 85 bps
LLR (%) 51,8 52,1 27 bps 44 bps
ROAE (%) 15,1 13,6 -147 bps -59 bps
ROAA (%) 1,7 1,5 -20 bps -7 bps
EPS (VND) 2.197 1.522

BVPS (VND) 16.410 12.965

P/B* 1,0 1,1

P/E* 7.2 9,2

Nguén: CTCK Réng Viét, *Da liéu tai ngay 24/06/2026
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Phuluc
Bang 5: K&t qua kinh doanh Q2/2026

Chi tiéu (ty dong) Q2-FY26 Q1-FY26 +/-qoq Q2-FY25 +/-yoy
Thu nhap lai 7.304 6.775 7,8% 5.108 43,0%
Chi phi lai -4.303 -3.578 20,3% -2.523 70,5%
Thu nhép l3i thuan 3.001 3.198 -6,1% 2.585 16,1%
Thu nhap ngoai lai 394 452 -12,9% 950 -58,6%
TN tu HP Dich vu 296 248 19,2% 492 -39,9%
TN tir HDKD ngoai héi, vang -34 119 -129,1% 246 -114,0%
TN tir mua-bdn CK kinh doanh 0 0 - 0 -100,0%
TN tir mua-bdn CK ddu tu -52 -84 -37,3% 78 -167,5%
TN tur HD khdc 185 169 9,5% 135 37,2%
TN tir gép vén, mua c6 phédn 0 0 - 0 -
Téng thu nhap hoat déng 3.395 3.649 -7,0% 3.535 -4,0%
Chi phi hoat déng -1.325 -1.259 5,2% -1.304 1,6%
LN trudc chi phi DPRR 2.070 2.390 -13,4% 2.231 -7,2%
Chi phi DPRR -538 -500 7,7% -689 -21,9%
Lgi nhuén trudc thué 1.532 1.890 -18,9% 1.542 -0,6%
Thué TNDN -282 -376 -25,1% -305 -7,5%
LNST (CP cong ty me) 1.251 1.514 -17,4% 1.237 1,1%

Nguén: MSB, CTCK Réng Viét

Bang 6: Phan tich HDKD Q2/2026

Chi tiéu (%) Q2-FY26 Q1-FY26 +/-qoq Q2-FY25 +/-yoy
Kha nang sinh 1Gi

NIM (Q) 3,3 3,3 -8 bps 3,5 -25 bps
CIR (TTM) 35,8 353 49 bps 40,0 -423 bps
ROAE (TTM) 13,9 143 -40 bps 13,9 0bps
ROAA (TTM) 1,5 1,6 -11 bps 1,6 -10 bps
Chat lugng tai san
Ty 1& ng xau (Cho vay KH) 2,5 2,7 -13 bps 2,7 -17 bps
Dy phong/Ng xau 51,5 51,6 -6 bps 55,6 -405 bps
Ty lé an toan hoat dong

VCSH/T6ng tai san 10,3 10,7 -39 bps 11,5 -126 bps
T6ng cho vay*/TTS 68,5 71,3 -281 bps 75,3 -682 bps
LDR 66,8 62,9 386 bps 739 -714 bps

Nguén: MSB, CTCK Réng Viét, *Cho vay KH + TCTD
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Hinh 10: Pinh gia cia MSB duy tri quanh mic 1,1x, tuong duong muc binh quan 5 nam, tuy nhién ROE va chat lugng tai san chua
cai thién
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Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét. Dit liéu tai ngay 21/9/2026
Hinh 11: Dinh gia hién tai clia cac ngan hang trong danh muc  Hinh 12: Tuong quan dinh gia P/B truct hién tai clia cac ngan hang
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ty déng ty dong

KQ HPKD FY2024A FY2025A FY2026F FY2027F
Thu nhap lai 18.681 21.601 28.722 32.257 Tién mat 1.203 1.459 1.260 1.775
Chi phi lai -8.438 -10.654 -17.647 -20.008 Tién gui tai NHNN Viét Nam 5.495 9.820 9.077 11.416
Thu nhap lai thuan 10243  10.947  12.102  13.672 I;i”cgfi;g%éﬁgéccm khdcva cho 60936 73969 83493 89375
Thu nhap ngoai lai 3.975 3.097 3.370 4213 Chuing khoan kinh doanh 0 0 0 0
Tu HD dich vu 1.354 1.753 1.373 1.704 Céac cong cu TCPS va TSTC khac 0 0 0 0
Tir HP KD ngoai héi 1.056 845 549 826 Cho vay khach hang 173.467 202.358 231.280 266.171
Tarmua bdn CKKD 0 0 0 0 Chung khoan dau tu 65.570 97.293 83.152 93.265
Ti'mua bdn CK dau tu 273 -77 -155 227 Gop vén, dau tu dai han 12 1 1 1
T HD khdc 1.292 576 1.603 1.457 Tai san c6 dinh 433 498 437 542
Téng TN hoat déng 14.218 14.044 15.472 17.885  Batdong san dautu 0 0 0 0
Chi phi hoat dong -5.230 -5.068 -5.438 -5.931 Tai san Cé khac 13.032 22.276 24.887 27434
LN trudc trich lap DP 8.988 8.977 10.033 11.954 Téng tai san 320.148 407.674 433.588 489.978
Chi phi trich lap DP -2.084 -1.918 -2.274 -2.751 EZCNk,L‘z‘:‘:t ',‘\I‘ircr:‘i”h phuva 9204 23067 16135  19.601
LNTT 6.904 7.058 7.759 9.203 Tién gui va vay cac TCTD khac 92.189 108.610 114.116 120.555
Thué TNDN -1.384 -1.430 -1.569 -1.857 Tién gui ctia khach hang 154.612 196.672 212401 246.385
LNST CDCT me 5.519 5.629 6.190 7.346 Phat hanh gidy t& c6 gia 21.211 29.634 34429 38.905
Céc khoan ng khac 5.384 6.812 7491 8.238
CHi SO TAI CHINH FY2024A FY2025A FY2026F FY2027F BRGLCLLCA L Ric) 283.331 365.228 385.048 434.230
Tang truéng Vén chii s& hitu 36.818 42.446 48.540 55.748
Cho vay khach hang 18,2 16,7 14,3 15,1 Vén cta té chuc tin dung 26.034 31.234 37.474 37.474
Huy dong khach hang 16,8 27,2 8,0 16,0 Quy cla té chic tin dung 3.288 4394 5.516 6.823
Thu nhap lai thuan 11,5 6,9 10,5 13,0 Chénh léch ty gia hoi doai 0 0 0 0
Thu nhap hoat déng 16,0 -1,2 10,2 15,6 Chénh léch dénh gia lai tai san 0 0 0 0
LNST 18,8 2,0 10,0 18,7 Lgi nhuan chua phan phoi 7495 6.818 5.550 11.451
Téng tai san 19,9 273 6,4 13,0 Lgi ich cGia c6 déng thiéu sé 0 0 0 0
Vén cht sé hitu 17,6 15,3 14,4 14,9 Téng cdéng ngudn vén 320.148 407.674 433.588 489.978

Kha nang sinh loi

NIM 36 3.2 3,0 31 Chisé dinh gid FY2024A FY2025A FY2026F FY2027F
CIR -36,8 -36,1 -35,2 -33,2 EPS (déng/cp) 1.476 1.501 1.522 1.775
ROAA 16,2 14,2 13,6 141 P/E (x) 5.2 6,0 9,2 79
ROAE 1,9 1,5 1,5 1,6 BV (déng/cp) 14.161 13.605 12.965 14.890
Chat lugng tai san P/B (x) 0.5 0,7 1,1 0,9
Ty 1& ng xau cho vay KH 2,7 2,7 24 2,4 DPS (d6ng/cp) 0,0 0,0 0,0 0,0
Du phong/Ng xau 64,1 51,6 52,1 53,6 Ty sudt c6 tuc (%) 0,0 0,0 0,0 0,0
VCSH/T6ng tai san 11,5 10,4 11,2 11,4

Ty lé an toan hoat dong Mé hinh dinh gid Gid Ty trong Binh qudn

Chovay/Téng TS 73,2 67,8 72,6 72,6 P/B 13.000 50% 6.500
LDR 68,2 63,3 67,0 68,5 Thu nhap thang du 13.400 50% 6.700
CAR 124 12,5 N/a N/a Gia muc tiéu (d@éng/cp) 100% 13.200

Lich st dinh gid Gid muc tiéu Khuyén nghi Thoi gian
Thang 6/2026 15.050 GIAM TY TRONG Dai han
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BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Béo cdo nay dugc Iap nham muc dich cung cdp cho nha dau tu mét goc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao cao dugc
1ap trén co s& phan tich hoat déng ctia doanh nghiép, du phéng két qua kinh doanh duya trén nhimng dit liéu cdp nhat nhat nhdm xac dinh gia tri hgp ly ctia ¢ phiéu
tai thai diém phan tich. Chang t6i da ¢6 gdng chuyén tai day du nhirng dénh gia va quan diém cla ngudi phan tich vé cong ty vao béo céo nay. Nha diu tu mong
mudn tim hiéu thém hodc cé y ki€n phan héi, vui long lién lac véi ngudi phan tich hodc béd phan hé trg khach hang ctia ching téi.

Céc loai khuyén céo

Khuyén Nghi MUA TiCH LOY NAM GIU GIAM TY TRONG BAN

Téng muc sinh 1&i bao gém c6 tuc trong 12 thang >20% 5% dén 20% -5% dén 5% -20% dén -5% <-20%

Trong mét sé trudng hgp, chiing t6i khéng dua ra khuyén nghi mua/ban cu thé ma chi dua ra mét s6 dinh gia tham khao dé nha dau tu c6 thém théng tin, dugc
x&p loai khuyén nghi QUAN SAT.

GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Réng Viét (viét tat 1a VDSC) dugc thanh lap vao nam 2006, dugc phép thuc hién day du cac nghiép vu chiing khoan gém: méi gidi, tu doanh,
béo lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky ching khoan. VDSC da ma rdong mang ludi hoat ddng dén cac thanh phd 16n trén toan quéc. Vai thanh
phan ¢ déng chién lugc cling la ddi tac 16n nhu Eximbank, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cing ddi ngli nhan vién chuyén nghiép, nang dong, VDSC c6 tiém luc vé
con ngudi va tai chinh dé cung cap cho khach hang nhitng san phdm - dich vu phu hgp va hiéu qua. Dac biét, VDSC la mét trong sé it cac cong ty ching khoan dau
tién quan tam phat trién doi ngl phan tich va uu tién nhiém vu cung cdp cac bao cdo phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & TuVan Pau Tu cung cap cac bdo cdo vé kinh t& vi mé va thi trudng chiing khoan, vé chién lugc dau tu, cac bao cao phan tich nganh, phan tich
cong ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

THONG TIN LIEN HE

Nguyén Thi Phuong Lam
Gidm déc Phan tich
lam.ntp@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1313)

D6 Thach Lam
Truéng phong cao cdp

lam.dt@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1524)

R i . Cao Ngoc Quan Toé Hanh Trang
Tran Thi Ngoc Ha ’ i
T Analyst Analyst
Truéng phong Van hanh quan.cn@vdsc.com.vn trang.th@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (2223) +84 28 6299 2006
ha.ttn@vdsc.com.vn i L
e Cang bién e Ngan hang
+ 84 28 6299 2006 (1526) e Hang khong
e Dét may
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GIAI THUGNG GLOBAL BANKING & FINANCE

Ban bao c4o nay dugc chudn bj cho muc dich duy nhat la cung cdp théng tin va khong nham dua ra bat ky dé nghi hay hudng dan mua ban chiing khoéan cu thé nao.
Céc quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban bao cao nay khéng tinh dén sy khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé cia tiing nha
dau tu. Ngoai ra, nha dau tu ciing y thic cé thé cé cac xung dét Igi ich anh hudng dén tinh khach quan ctia ban bao cdo nay. Nha dau tu nén xem bao cao nay nhu
maot ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trach nhiém déi vai quyét dinh dau tu clia chinh minh. Rong Viet Securities tuyét déi khong
chiu trach nhiém déi vai toan bé hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d&i véi viéc st dung toan bé hodc timg phan théng tin hay y kién nao clia ban

béo cdo nay.

Toan b6 cac quan diém thé hién trong bao cao nay déu la quan diém ca nhan ctia ngudi phan tich. Khéng cé bat ky mét phan thu nhap nao clia ngudi phan tich lién
quan tryc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban céo céo nay.

Théng tin sit dung trong bao c4do nay dugc Rong Viet Securities thu thap tit nhitng nguén ma chiing t6i cho la dang tin cdy. Tuy nhién, ching t6i khong dam bao
rang nhiing thong tin nay la hoan chinh hodc chinh xéc. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia chiing t6i c6 gia tri dén ngay ra bao cao va c6 thé thay d6i ma
khéng can béo cao trudc. Ban bdo céo nay dugc gilt ban quyén va la tai sdn cia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hoic slra déi trong bat ky trudng
hgp nao ma khéng cé su déng y clia Rong Viet Securities déu trai luat, Ban quyén thudc Rong Viet Securities, 2026.
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