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DU PHONG QUY 2

5.095

ty dong - gap 5,6 lan YoY

NQ XAU - NHOM 3-5

7,5%

cudiquy 2 - +0,9 diém %
QoQ

LNTT QUY 2

2.030

ty dong - -44,5% YoY

THU NHAP HP QUY 2

9.950

ty dong - +28,1% YoY

PANH GIA KQKD QUY 2 TIEN PO LOI NHUAN NAM

Loi nhuéan giam 44,5% du thu nhap hoat dong lap dinh lich sir: 1ai dich vu d6t bién
3.202 ty — ban lanh dao xac nhan la phi giai doan dau khi lién két hé sinh thai,
ntra cudi ndm chi con 50-70% — méi bu duge hon mét nira mie tang cda chi phi
du phong 5.095 ty. Hoat dong cot 16i van chiu strc ép vai bién lai rong con 2,9%.
Diém méi dang chu y: ban 1anh dao cho biét dé an tai co cau can thém 1-2 nam
va NHNN chua phic dép vén ban vé sé hitu, tirc mdc dau gid 32,5% cd phan Ui xa
hon ky vong thi trudng. 0 P/B 2,2 [an — mirc cao trong nganh va di tra trudc
phan 16n ky vong vao dé an téi co cdu cung kha nang déi chi sd hiru — TCBS
Research cho rang nha dau tu nén quan sat thém tién do tai co ciu va két qua
cai t6 md hinh kinh doanh trudce khi giai ngan.

51,1%

6T / ké hoach
2026

* Tinh trén k& hoach loi nhuan trude thué 2026
duoc DHDCD théng qua ngay 22/04/2026
(8.100 ty dbng, +6,2% so véi 2025).

Loi nhuan trudc thué theo quy - nghin ty déng
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DPIEM NHAN CAN THEO DOI
+28,1% Téng thu nhéap hoat déng lap dinh 7,5% Neo xau tang quy thu ba lién tiép
yoy 9.950 ty - thu ngoai lai chiém 37,2%, tir 15,2% cung ky NO XAuU 47.957 ty - +0,9 di€ém % so véi quy 1
28,4% Chi phivan hanh giam manh 2,7% Ngnhém 2 1én 16.827 ty dong

CIR tlr41,2% cung ky - hon 3.700 nhéan sy roi trong 6 thang DU NO tlr1,0% cudi quy 1 - ngudn ng xau 1-2 quy téi
~715 Dudia cho vay trung dai han 1—2 Dé an tai co cau can thém thoi gian
PIEM % 1y |& von ngan han 24-25% - tran nang Ién 40% tir 01/07 NAmM NHNN chua phic déap van ban vé van dé sé hiru

TRIEN VONG NUA CUOI NAM

Doéng luc chinh 1a tin dung tang téc tir nén rat thap: méi dung 1,5 di€m % trong han mdrc 11,5%, ban 1anh dao cam két dung hét
han murc véi trong tdm ban 1é va du an ha tang. B lai, khoan phi hé sinh thdi chi con 50-70%, ban lanh dao du kién trich lap
ntra cudi twong duong ntra dau va chi trich du cho ng xau hién hitu vao khoang gitra 2027, trong khi 13i suat huy déng dugc
danh gia chua dat dinh. TCBS Research du phdng lgi nhuén trudce thué 2026 dat 8.183 ty dong, vuat nhe KH nam (101,0%).

LNTT 2026F

8.183

ty déng - +7,3% YoY

TANG TRUGNG TiN DUNG 2026F

+10,0%

ytd - han mirc NHNN cép 11,5%

NIM 2026F

2,9%

hudng dan BLD ~3%

NQ XAU 2026F

5,8%

cam két BLD t6i da 5%

THONG TIN CO PHIEU & DINH GIA - gia déng cira 07/08/2026

BVPS - DONG

33.316

P/B - LAN

2,2

P/E - LAN

45,7

SLCP - TRIEU

1.885,2

VON HOA - TY D

140.637

GIA - PONG

74.600
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1. Danh gia cua TCBS Research

Quan diém vé két qua Quy 2, méi truong kinh doanh va trién vong thoi gian toi

Loi nhu@n quy 2 giam sau vi chi phi du phong, khong vi hoat dong kinh doanh. Lgi nhuén trudce thué 2.030 ty
dong, giam 44,5% so véi cung ky va 3,6% so vdi quy 1; iy ké sau thang 4.136 ty, hoan thanh 51,1% k& hoach
— murc giam ban 1anh dao cho biét da nam trong du liéu. Téng thu nhap hoat dong lap dinh lich sir 9.950 ty
dong (+28,1%), nhung toan b6 phan tang dén tir 1ai thuan dich vu 3.202 ty — phi giai doan dau khi lién két hé
sinh thai, nira cudi nam chi con 50-70% murc nira dau. Loai khoan nay, lgi nhuan trude dy phong sau thang
chi téng 6,3% thay vi 33,4%. Hoat déng cho vay van thu hep bién: chi phi von Ién 5,2% trong khi lgi suat tai san
chi nhich 1én 7,7%, cong thoai thu 1ai 600-700 ty, dua NIM vé 2,9% va thu nhéap |ai thuan giam 5,1% du du ng
tang 8,2%. Phan con lai nam & chi phi du phong 5.095 ty déng, bang 71,5% lgi nhuan trudc dy phong.

Ntra cudi nam, lgi nhuan phu thudc vao téc do giai ngan tin dung chir khong con khoan thu bat thuong. Du
dia tin dung rat rong: mai dung 1,5 diém % trong han muc 11,5% Ngan hang Nha nudc cap, va ban lanh dao
cam két dung hét véi trong tdm ban Ié cung céc du an co s& ha tang. Nén thanh khoan cho phép diéu dé: ty lé
du ng trén tién gui theo quy dinh 79-80%, ty I& von ngan han cho vay trung dai han 24-25% so vdi tran vira
nang lén 40% — du dia gan 15 diém phan tram. Luc can & hai phia. Chi phi von chua dirng: 13i suat huy dong
da tang hon 300 diém co ban tlr dau nam nhung ban lanh dao danh gia chua dat dinh, do kénh bom tién qua
mua ngoai té da tac tlr sau 2022 — néu |lai suat déng do la thé gidi khéng giam, mat bang co thé tang sang ca
2027. Chi phi du phong ciing chua ha: ban lanh dao du kién trich lap nitra cudi tuong duong nira dau va phai
t&i khoang gitra 2027 mdi trich du cho no xau hién hiru.

Thi truong dang dinh gia STB theo gia tri thu hoi ky vong tir dé an tai co cau, khong theo Igi nhuan hién hiru.
0 thi gia 74.600 dong, c¢d phiéu giao dich & P/B 2,2 [an — cao hon 72% so véi trung vi 1,3 [an ctia nhém ngan
hang niém yét Ién — trong khi ROE trugt bén quy 5,0% thap nhat nhom. Phan chénh léch phan anh ky vong thu
hoi khoang 63.250 ty dong ng dugc bdo dam bang 32,5% c6 phan thé chap tai VAMC. Diém quan trong nhat
tlr budi hop nha d4u tu |a méc thai gian da lui: Ngan hang Nha nudc chua phic dap van ban vé sé hitu, va ké
ca khi c6 phan hoi thuan van can gan mot nam nira dé xi ly dat diém — téng cong mot dén hai nam, thay vi
dau gia ngay trong ntra cudi 2026. Véi P/B cao nhat nganh va phan dinh gia cho dé an cung kha nang déi chu
s& hitu da tra trude, TCBS Research cho rang nha dau tu nén quan sat thém tién do deé an va két qua cai to
moé hinh kinh doanh trudc khi giai ngan. Hai chi tiéu quyét dinh |a phic dap clda co quan quan ly va dién bién
ng nhom 2.

2. Két qua kinh doanh Quy 2/2026

Btrc tranh toéng thé loi nhudn, cau phan thu nhap va tién dé so ké hoach nam

Toan bd phan thu nhap tang thém ctia quy 2 da duoc dung cho chi phi du phong. Loi nhuan trudce thué 2.030
ty déng, giam 44,5% so vdi cung ky va 3,6% so vai quy 1, trong khi tdng thu nhap hoat déng lap dinh lich st
9.950 ty (+28,1%).

BA PIEM RUT RA

071 Thu nhap tang manh nho khoan phi mét lan — phi thu khi bat tay d6i tac hé sinh thai lam |4i dich vu ting
2.283 ty, nhiéu hon ca murc tang 2.181 ty cua ca thu nhap hoat dong; bo khoan nay ra, quy 2 giam 1,3%
chir khéng tang 28,1%. Nira cudi nam chi con 50-70% murc nira dau.

02 chi phi du phong gap 5,6 lan cung ky — trich 1ap 5.095 ty, bang 71,5% lgi nhuan trude du phong. Ba quy
gan nhat trich tdng cong 16.351 ty, gap hon hai [an loi nhuéan trude thué ca nam 2025 (7.628 ty).

03 Thu nhap lai thuan sut giam do NIM suy gidam — du ng ting 8,2% ma |ai thuan van gidm 5,1% xudng
6.247 ty: NIM co tir 3,5% vé 2,9% do chi phi vén tang 1,0 diém % lén 5,2% con lgi suat tai san chi ting 0,3
diém %. Tr quy 3, day mai 1a ngudn nudi lgi nhuan.
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LOI NHUAN TRUGC THUE TONG THU NHAP HOAT PONG THU NHAP LAI THUAN

2.030 9.950 6.247

ty dong - -44,5% YoY ty dong - +28,1% YoY ty dong - -5,1% YoY

CHI PHi DU PHONG CHI PHi / THU NHAP (CIR) LQI NHUAN SAU THUE

5.095 28,4% 1.347

ty dong - gap 5,6 [an YoY trong quy - -12,8 diém % YoY ty dong - -53,5% YoY

Chi tiéu (ty déng) Q2/2026 Q2/2025 %YoY Q1/2026 %QoQ

Thu nhap lai thuan 6.247 6.585 -5,1 6.042 +3,4

Lai thuan dich vu 3.202 919 +248,4 750 +326,9

Lai thuan kinh doanh ngoai héi 350 227 +54,4 339 +3,2

Lai/(16) thuan mua bén chirng khoén (73) 2 n/a 75 n/a

Thu nhap khéc & gop von 224 37 +510,5 332 -32,5

Téng thu nhap hoat déng (TOI) 9.950 7.769 +28,1 7.538 +32,0

Chi phi hoat dong (2.825) (3.200) -11,7 (3.408) -17,1

LN thuan trudc du phong (PPOP) 7.125 4.570 +55,9 4.130 +72,5

Chi phi dy phong rui ro tin dung (5.095) (912) +458,7 (2.024) +151,7

Lgi nhuan trudc thué 2.030 3.657 -44,5 2.106 -3,6

Loi nhuan sau thué 1.347 2.894 -53,5 1.584 -15,0
B Lgi nhuan truéc thué theo quy H Bdc tach chénh léch lgi nhuan so cung ky

Nghin ty déng Nghin ty déng

23 +0,1 -0,1 40,2 +0:4 ~42

4,6
3,7 37 3,7
28 —
21 2,0
B mm B
5 i

34

Q2/25 Lai Dich vu Ngoai Ching Khac Chi phi Dy Q2/26
3Q24 4Q24 1Q25 2025 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 thugn hai khoan HD phong
Nguén: BCTC hgp nhat SACOMBANK va TCBS téng hop Nguén: BCTC hop nhat SACOMBANK va TCBS téng hop

= Toan bd mirc gidm dén tir du phong — trich lap tang 4.183 ty YoV, I6n hon tong phan cai thién 2.556 ty cla céc
cau phan con lai (dich vu +2.283 ty, chi phi hoat dong +375 ty, ngoai h6i +123 ty; thu nhap 13i thuan -338 ty). Loi
nhuén céng bé dang do quyét dinh trich lap chi phai, khdng do ndng luc tao thu nhap.
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B L&i thuan dich vu & hudng dan nira cudi nam B Co cau tong thu nhap hoat dong
Ty déng - cét 6T cudbi 2026 Iy can dudi khodang 50-70% murc 6T % téng thu nhap hoat déng

ddu ndm theo hudng dan ban lanh dao

3.952

1.976
cén dudi khoang 1.976 - 2.766

Quy 2/2025 Quy 2/2026
@ Thunhap ldithuan (@ L&ithuan dichvu Ngoai hdi & chung khoan

6T/2025 6T/2026 6T cudi 2026F @@ Thunhap khac
Nguén: BCTC hgp nhat SACOMBANK va TCBS téng hop

1.647

Ngudn: BCTC hop nhdt SACOMBANK, hop nha dau tu 8/2026 va TCBS du
phdng

Khoan phi dét bién khong c6 nén lap lai — 3.202 ty dong cua riéng quy 2 cao gap hon bon Ian mét bang 670-
920 ty mdi quy cua nam 2025, dén tur phi giai doan dau khi lién két hé sinh thai. Ban 1anh dao cho biét phi van
phat sinh & cac giai doan sau nhung khong con cao nhu vira qua va hudng dan nira cudi ndam chi dat 50-70%
murc ntra dau, nén TCBS Research 13y can dudi khoang dan; néu tién dé lién két hé sinh thai cham lai, phan hut
sé hién ra ngay trong két qua quy 3.

Co cau thu nhap chua phan anh nang luc thuong xuyén — ty trong thu ngoai 13i tang 1én 37,2% tir 15,2% cung ky,
hoan toan nhd khoan dich vu néi trén; loai khoan nay khdi tdng thu nhéap, ty trong chi con khoang 16% — mo hinh
thu nhap van phu thuéc gan nhu toan bo vao hoat déng cho vay.

Panh gia: nira cudi ndm, 14i dich vu theo udc tinh cua ban lanh dao chi con khoang 50-70% so véi nira dau,
trong khi murc trich lap du kién chua giam. Néu chi phi hoat déng va trich lap gilr nhu nira dau, phan thu nhap
ngoai khodn phi can tang gan 15% thi lgi nhuan nira cudi mdéi di ngang — phan 16n két qua vi vay phu thudc vao
téc do giai ngan tin dung. Ban lanh dao ciing cho biét néu két qua vugt ké hoach thi phan vuot sé duoc uvu tién
trich 1ap thém dé nang ty & bao phu, nén lgi nhuan ca ndm nhiéu kha nang chi quanh murc ké hoach.

3. Phan tich cac chi s6 tai chinh

Quy mé tin dung, ngudn vén, chat luong tai san, kha ndng sinh 167 va dinh gid — kém quan diém ban lanh dao
trong tirng phan

3.1. Quy mé, co cau tin dung & chuyén dich mé hinh khach hang

Tin dung tang cham trong nira dau nam la lua chon ctia ngan hang, khong phai giéi han ctia han mirc. Du ng
cho vay 636.029 ty dong (+1,5% ytd; +8,2% YoY) méi dung 1,5 diém % trong han muic 11,5%; tong tai san
892.049 ty (-2,7% ytd) va téng huy déng 808.190 ty (-3,4% ytd) déu con xa ké hoach ca nam +10%.

B Du ng cho vay & tién gui khach hang

Nghin ty déng - dudng = du no cho vay trén tién guri khdch hang (truc phai)

624 641 626 618 6104,4% 636 648
567 539 567 564 586 588 608 sl 98,2%

3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4025 1Q26 2Q26

@@ Cho vay khach hang (g6p) @ Tién giri khach hang Q)+ Cho vay / tién giri

Nguén: BCTC hop nhdt SACOMBANK va TCBS téng hop
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Cham la do chi dong, khéng do thiéu cau — ban lanh dao néu hai nguyén nhan: ra soét lai toan bo quy trinh xét
duyét, phan dinh thdm quyén va dinh gia tai san bao dam; va chi déng thu héi ng & nhém khach hang rui ro cao,
hiéu qua thap — phan thu hoéi bu trir phan giai ngan cho khach hang t6t. Trong sau thang, du ng khach hang
doanh nghiép tang hon 2% con khach hang ca nhan giam nhe.

Budc ngoat 16n nhat la chuyén sang phuc vu hé sinh thai — trude 2025, cau tra 16i ciia ngan hang cho céu hoi
c6 hudng vao hé sinh thai hay khéng luon la khong; nam 2026 da dao chiéu véi thoa thuan chién lugc ky cung
Vingroup ngay 24/04/2026 va dinh hudng ti€p can thém céc hé sinh thai dugc Nha nudc ho trg. Goi dich vu di
kem gom tin dung, thu tin dung, thu chi hd va quan ly dong tién, cong nguén CASA clng tién glri ca nhan phat
sinh tlr dén bu du an ha tang. Ban lanh dao cho biét murc sinh 16i ciia nhdm nay tét hon tép khach hang truyén
thong.

Daoi lai la thu hep & phan khic tirng lam nén thuong hiéu — véi SME va ho kinh doanh, ngan hang chi gitr khach
hang hoat dong ot va gan b, giam phuc vu khach vang lai; ty trong cho vay ho gia dinh va SME giam tir khoang
55% xudng con trén 50%. Ban lanh dao déanh gia phan khic nay can 2-3 nam méi phuc hoi vi chd yéu la nhom
gia cong xuat khdu dang chiu thué& quan va rao can phi thué quan. Hé qua |4 danh muc dich chuyén tir rdi ro
phéan tan sang rdi ro tap trung vao mét vai hé sinh thai Ion.

Ky han danh muc dai ra bat thuong trong quy 2 — du ng trung han +35,5% QoQ lén 101.370 ty (ty trong 11,9%
dau nam lén 15,9%) trong khi ngan han giam 16.325 ty. Bién déng Ién va ngugc chiéu trong mot quy thuong gan
véi co cau lai thai han tra ng, va dién ra dong thoi véi viéc ng nhdm 2 tang gan gap ba.

Panh gia & ky vong: dé cham han murc 11,5% cén giai ngan rong 62.400 ty déng trong nira cudi, gap 6,5 lan
murc sdu thang dau — TCBS Research ky vong tin dung téng toc ro rét nhung khé dung hét han mirc. Bong luc la
bén 1é tang tu nhién va cac du an co sé ha tang; du dia ho tro |1a ty I& vén ngéan han cho vay trung dai han méi &
24-25% so V@i tran vira nang Ién 40%. Chi tiéu can theo doi la ty trong cho vay trung han — néu tiép tuc tang
nhanh, phan tang trudng cé thé phan I6n la co cau lai ng.

3.2. Ngu6n von, chi phi von & bién lai rong

B Loi suat tai san, chi phi von va NIM B Bién lai rong riéng quy
% quy ndm - riéng quy % quy nam - trén tai san sinh loi binh quan
7,4% 7.7% 4,0%

3,8%
5.2% 3,5%
4,1%
3,5%
2,9%
29%
2,8%

%;ﬁ———a—a4>’—'—_-°

Lgi suat tai Chi phi vén Bién |&i rong
san sinh I&i (NIM)
1025 2Q25 3Q25 4Q25 1026 2026
Quy 2/2025 @ Quy 2/2026
Nguén: TCBS tinh toéan Nguén: TCBS tinh toéan

Chi phi vén tang nhanh hon lgi suat tai san la nguyén nhan truc tiép thu hep bién lai — chi phi von riéng quy
5,2% (+1,0 diém % YoY) so véi lgi suat tai san 7,7% (+0,3 diém), dua NIM tir 3,5% vé 2,9%. Dién gidi khac: moi
100 dong tai san sinh |Gi tao ra it hon 0,6 dong lai thuan so véi mét nam trude.

M6t phan mirc giam mang tinh ky thuat — thoai thu 1ai 600-700 ty déng trong sau thang do chuyén ng qué han,
tuong duong 5,3% thu nhép 1ai thuan. Ban Ianh dao luu y mire thodi thu khong 16n hon vi ngan hang thu 13i hang
thang nén |i du thu tén dong thap; dai lai, khoan nay sé con tai dién chirng ndo no qua han chua giam.
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Co cau nguon vén dugc dua vé trang thai lanh manh hon — tién giri khach hang +47.150 ty (+7,8% QoQ) Ién
647.939 ty, dong thai von lién ngan hang giam 34.428 ty; cho vay trén tién gl ha tlr 104,4% vé 98,2%. MUrc giam
3,4% cua téng huy dong hoan toan nam & thi truong lién ngan hang dang thu hep, con huy dong thi truong 1
tang gan 5%. Cac chi tiéu an toan con réng: ty Ié du no trén tién glri theo quy dinh 79-80%, ty |é bao dam kha
nang chi tra trén 150%, vén ngan han cho vay trung dai han 24-25% so vd&i tran 40%.

Chinh ngéan hang danh gia lai suat huy dong chua dat dinh — méat bang da tang hon 300 diém co ban tir dau
ndm va co thé tang tiép. Goc ré nam & cung tién: kénh mua ngoai té d€ bom tién déng khong con dung dugc tir
sau 2022 khi dong ngoai té dao chiéu, nghiép vu thi trudng ma bi gidi han bdi quy mé trai phiéu chinh pha cac
ngan hang nam gilr thap, con tién glri Kho bac chi la giai phap ngan han. Ban lanh dao két luan khong cé kénh
nao vira bom tién, vira ha lai suat, vira tranh lam phat; néu |ai suat dong do la thé gigi khong giam, mat bang tién
déng c6 thé tang sang ca 2027.

Ty lé tién gui khong ky han van méng — CASA 16,5%, cai thién tir 14,9% cudi 2025 nhung thap hon mic 17,3%
cung ky. Nguén von gia ré mong la ly do chi phi von ciia ngan hang nhay hon véi mat bang 1ai suat huy dong so
véi cac ngan hang cé tép khach hang giao dich Ién.

Panh gia & ky vong: NIM d3 tao day & 2,5% (Q4/2025) va hoi hai quy lién tiép 1én 2,9%, nhung con xa viung 3,5-
4,0% trude day. Ban lanh dao hudng dan NIM di ngang quanh 3% t6i cudi nam — |&i sudt huy dong budc phai
tang theo thi truong, bu lai 13i suat cho vay cling dugc diéu chinh. TCBS Research ky vong bién li di ngang thay
vi cai thién tiép; dat canh nhan dinh |ai suat chua dat dinh cda chinh ngan hang, mic di ngang nay da la kich
ban tuong déi thuén lgi. NIM chi tdng bén viing khi CASA vé ving 18-20%, diéu chua ghi nhan trong bén quy
gan nhat.

3.3. Chat luong tai san & chi phi du phong

Chat lugng tai san la nhém chi tiéu quyét dinh cau chuyén dau tu, va van xau di trong quy 2. Ng xau noi
bang 47.957 ty déng — 7,5% du ng, gan gap ba Ian chi sau ba quy (2,8% — 16.665 ty cudi Q3/2025); bao phu
56,7%, ng nhom 2 1én 2,7% du ng tir 1,0% cudi quy 1.

m Ty lé ng xau & bao phu ng xau

% - ng xau = nhém 3+4+5 trén du no cho vay - duong =ty Ié bao phu (truc phai)

7.5%

:

2,5% 2,4% 2,5% 2,5% 2,8%

3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26

Nguén: BCTC hgp nhat SACOMBANK va TCBS téng hop

Ban chat ng xau da déi so véi 2025 — ban lanh dao cho biét nam 2025 no xau tap trung & Bamboo va nhom xay
dung, con nam 2026 phan tan & rat nhiéu khach hang nhé lé binh thuong do mét bang 13i suat cao cong kinh té
phuc ho6i hinh chir K — GDP tdng 8-10% nhung khéng lan t6i danh muc ctia ngan hang. Ng phan tan kho xu ly
hon no tap trung vi khéng thé giai quyét bang mot vai thuong vy, va ciing la ly do tép khach hang clia ngan hang
dugc vi nhu han thir biéu cta khu vuc kinh t&€ nhd 1é.
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TECHCOMSECURITIES " PHAN 3 - PHAN TiCH CAC CHi SO TAI CHiNH

Ngan hang TMCP Sai Gon Tai Loc - STB - Cap nhat KQKD Quy 2/2026

m B dém con mong so vGi quy md ng xau — bao phui 56,7%, cai thién tir 50,0% cudi 2025 nhung thap hon nhiéu

mat bang 75-93% chinh ngan hang duy tri giai doan 2024-Q3/2025. Ngoai du phong cho vay, ngan hang con
7.703 ty dong du phong chiing khoan gilr dén ngay déo han, cudi 2025 toan bo la trai phiéu dac biét VAMC —
khoan nay gan véi danh muc VAMC nén khong lam day thém bd dém cho ng xau ndi bang, va dua bao pha trg
lai viing 75% van doi hoi duy tri trich 1ap cao thém nhiéu quy.

Chi phi tin dung & mirc rat cao — 3,2% quy nam trong quy 2 va 2,3% cho sau thang (cung ky 0,6%); trich lap sau
thang 7.119 ty bang 63,2% lgi nhuan trude du phong, néi tiép 9.232 ty cla quy 4/2025 — day la ly do ROE trugt
bdn quy van & murc 5,0%.

B Co cau du ng theo nhém ng

Nghin ty déng - nhém 2 dén nhém 5

A s — =
6,9

2025 3025 4Q25 1026 2Q26

@ Nhom 2 (cén chu y) Nhém3 [ Nhom4 @@ Nhom 5 (mat van)

Nguén: Thuyét minh BCTC hop nhat SACOMBANK

Co cau nghiéng vé nhém khé thu héi nhat — no nhom 5 32.274 ty dong, chiém 67,3% téng ng xau va 5,1% du
no; nhom 3 tang gap 2,3 lan trong quy lén 7.200 ty. Kha nang thu hoi phu thudc vao xtr ly tai san bao dam hon la
nang luc tra ng cua khach hang — trong khi bat dong san dugc chinh ban lanh dao du bdo con tram lang it nhat
6 thang dén 1 nam.

No nhém 2 la chi bao can theo doi sat nhat — 16.827 ty dong (2,7% du no) so véi 5.928 ty quy trudc; day la
nguon hinh thanh ng xau ctia mét dén hai quy t6i. Ba nganh vudng ng xau cao hon mét bang la bat dong san,
xay dung va van tai, song ban lanh dao nhan manh murc chénh khong rd rét do danh muc phén tan.

Panh gia & ky vong: ban lanh dao du kién trich 1ap nlra cudi tuong tu nira dau va chi trich du cho danh muc hién
hitu vao khoang giira 2027; muc tiéu ng xau 4,5% vdi cam két tdi thi€u vé 5% cudi ndm qua thu hoi, ban ng va
dung du phong, trong d6 da thu héi vai nghin ty tir dau ndm. Co s& ctiia cam két la danh gia rang phan 16n van dé
da boc 16 trong giai doan cudi 2025 — dau 2026 nén ng xau phat sinh thém sé it di trong khi quy mé xtr ly tang
lén. TCBS Research than trong hon: véi 16.827 ty déng ng nhdm 2 ¢6 thé chuyén nhém trong mot dén hai quy téi
va bat dong san con tram lang theo chinh danh gia ctda ngan hang, kha nang dua ng xau vé dudi 5% ngay trong
nam nay la thap, va chi phi du phong khé giam trong hai quy tdi.

3.4. Hiéu qua chi phi & kha nang sinh 1oi

Hiéu qua chi phi cai thién that, nhung mirc 28,4% cua quy 2 phéng dai — mau sé dugc khoan phi bat thuong
day lén. Poc theo sau thang, CIR & 35,6% so vdi 45,8% cung ky; loai khoan phi khdi mau sé con khoang 41,0%.
Chi s6 theo quy con bi nhiéu bédi but toan diéu chinh cudi ndm — Q4/2025 ghi nhéan CIR 23,7% do hoan nhép chi
phi quan ly.

Phan tiét giam dén tir tai cau tric b6 may, khong phai cat giam tam thoi — hon 3.700 nhan su roi ngan hang
trong sau thang, chud y&u khéi ho trg va van hanh nhd chuyén sang nén tang so va cong cu tu déng; chi phi nhan
vién quy 2 giam 8,7% YoY xudng 1.860 ty. Ngan hang dong thoi bd van phong khu vuc va chuyén chi nhanh sang
quan tri theo nganh doc; mang ludi khong thu hep ma dich chuyén dia ly vé phia Bac — nén chi phi thap clta quy
2 vi vay c6 co sé duy tri sang cac quy tdi.
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TECHCOMSECURITIES " Ngan hang TMCP Sai Gon Tai Loc - STB - Cap nhat KQKD Quy 2/2026
B Ty & chi phi trén thu nhap (CIR) B ROE & ROA
% - theo quy % - truot 4 quy

50,4%

26,6% 45,2%
41,2%
28,4%
23,7%
1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2026 2Q25 3Q25
Nguén: BCTC hgp nhat SACOMBANK va TCBS téng hop Nguén: TCBS tinh toén

Kha nang sinh 16i vé vung thap nhat nhiéu nam — ROE trugt bon quy 5,0% (tlr 20,7% cung ky), ROA 0,4% (tur
1,5%). Mirc giam gan nhu hoan toan do chi phi du phong chir khéng do hiéu qua van hanh, nén ROE cé co s&
phuc h6i manh khi chu ky trich lap két thac.

Panh gia & ky vong: ban |anh dao dat CIR ca ndam 35-36% va dai han vé khoang 28% cung muc tiéu ba dén nam
nam la vao nhém 4 ngén hang dan dau vé quy mé, nhém 3 dan dau vé loi nhuan va vé hiéu qua chi phi. TCBS
Research danh gia muc tiéu CIR kha thi, song phan cai thién dé nhat da dung hét nén sinh IGi cac quy t6i phu
thudc vao tang trudng thu nhap thay vi cat giam chi phi — va can theo dai liéu bé mdy mong hon c6 déap ing
duoc nhip giai ngan phai tang téc trong nira cudi ndm. ROE chi trd lai ving hai chi sé cao khi chi phi tin dung vé
dudi 1,5%, tirc sau khi chu ky trich lap két thic.

3.5. Pinh gia, dé an tai co cau & so sanh trong nganh

Murc dinh gia hién tai khong thé giai thich bang cac chi tiéu sinh 16i cia ngan hang. Tai thi gid 74.600 dong,
STB giao dich & P/B 2,2 lan va P/E 45,7 lan — cao nhat nhém ngén hang niém yét |on, trong khi ROE trugt bon
quy 5,0% thap nhat nhom va LNTT sdu thang giam sau nhat nganh.

B Tang truong LNTT 6 thang 2026 B P/B va ROE ctia cac ngan hang I6n
% so vdi cung ky - cac ngén hang niém yét Lan va % - duong dut = trung vi P/B nhém so sanh
P/B (Ian)
24 STB
+68,0% i () vcB
+36,7% +33,5%
+ +27,1% +22,5% 18 81D HDB
8,0%

* *+3,0% -0,4% -3,1% -43,6% 15 Trung vi P/B nhém so sanh 1,3 ACB MBB
2 Tee VPB CTG
09 VIB

0,7
0% 5% 10% 15% 20% 25%  28%

VPB CTG VCB MBB TCB MSB VIiB ACB LPB STB .
ROE truot 4 quy (%)

Ngudn: TCBS téng hop tir BCTC cdc ngan hang Nguén: TCBS téng hop - gid déng cira 07/08/2026

= DPinh gia tach roi tuong quan P/B — ROE ctia nganh — néu loai Vietcombank von luén giao dich trén mat bang

riéng, tdm ngan hang con lai nam gon trong dai P/B 1,0-1,6 Ian v&i ROE 15-23%. STB dirng tach han & géc trén
bén trdi — ROE thap nhat nhung P/B cao nhat, cao hon 72% so vdéi trung vi 1,3 lan.

Phan vuot troi la gia tri ky vong tir dé an tai co cau, va méc thoi gian vira bi day lui — thi truong chiét khau kha
ndng thu héi khoan ng géc va lai khoang 63.250 ty déng dugc bao dam bang 32,5% c6 phan thé chap tai VAMC;
dau gia thanh cong sé hach toan phan vuot gia tri ghi s6 vao loi nhuan va md duong chia ¢é tic sau mudi nam.
Vén diéu 1é van gilr nguyén 18.852 ty déng sudt giai doan do, nén phat hanh ¢ phiéu tang vén chi kha thi sau
khi dé an hoan tat; trudc mat ngan hang chi bd sung dugc vén cdp 2 bang trai phiéu ky han 6—7 nam. Tai budi
hop, ban lanh dao cho biét can thém 1-2 nam: Ngan hang Nha nudc chua phidc dép van ban vé van dé sd hit,
va k& cd khi c6 phan hoi thuan van can gan mot nam nira dé x& ly dut diém; néu co quan quan ly yéu cau bé
sung, thdi gian con kéo dai hon.
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m Hai don doan thuong gan véi co6 phiéu da bi ban lanh dao bac bé — kha nang sap nhap dugc danh gia gan nhu
khdng c6 trén ca ba khia canh: nén tang khach hang va mang ludi cia ngan hang van thuéc nhém tét nén khong
can hop nhat dé xir ly, quy mo 16n khién bén thau tom phai can nhac, va nganh da bdo hoa nén khéng con
khodang tréng thi phan dé céng hudng. K& hoach mua cong ty chirng khoan ciling tam dirng dé tap trung cung co
noi tai. Viéc d6i tén thanh Ngan hang TMCP Sai Gon Tai Loc (gilr thuong hiéu SACOMBANK va ma STB) cling
kién toan nhan sy cap cao trong nam khéng lam thay déi bic tranh dé. Phan dinh gia dua trén ky vong su kién
vi vay thu hep vé mét bién s6 duy nhat: tién dé dé an tai co cau.

B Cau tric s6 hitu phan tan khuéch dai bién do bién déng — ty |& cd phiéu tu do chuyén nhugng 95%, thudéc nhém
cao nhat nganh do chua c6 ¢é déng I6n chi phai; gia tri giao dich binh quan khoang 390 ty d6ng mai phién (0,3%
von héa), nén c6 phiéu phan trng nhanh véi thong tin vé tién do dau gia theo ca hai chiéu.

m Panh gia & ky vong: vdi thoi gian cho két qua dé an kéo dai mot dén hai nam va kha nang sinh 16i chi phuc hoi
dan, mac P/B 2,2 lan chua dé lai bién an toan — phan dinh gia vuot troi danh cho dé an tai co cau va kha nang
déi chl s& hitu da nam trong gid. TCBS Research cho rang nha dau tu nén quan sat thém tién do dé an va két
qua cai t6 mé hinh kinh doanh sang phuc vu hé sinh thai trude khi gidi ngan; tin hiéu can cho la van ban chap
thuan phuong an tlr co quan quan ly va bang chirng thu nhéap 1ai thuan phuc hoi khi khoan phi bat thuong khéng
con. Rai ro chinh 1a co quan quan ly kéo dai thai gian phic dép, khién mic dinh gia hién tai mat diém tua.

BA MOGC CAN THEO DOI TRONG NUA CUGI 2026

071 Phic dap cia Ngan hang Nha nuéc vé phuong an xir ly sé hitu — diéu kién tién quyét dé t8 chirc dau gia
32,5% ¢6 phan va khoi phuc kha nang chia ¢6 tic. Ban 1anh dao cho biét van chua nhan dugc phan hoi;
sau phan hoi con can gan mét nam xr ly.

02 Dién bién no nhém 2 trong quy 3 — s du 16.827 ty dong sé xac dinh quy mé trich lap hai quy con lai.
Néu ty Ié chuyén nhom cao, ng xau khé vé muirc cam két 5% va chi phi du phong vuot du phong.

03 Nhip giai ngan tin dung quy 3 — can 62.400 ty dong trong nira cudi dé€ cham han muc 11,5%. Day la
phép thdr cho ca cam két cta ban lanh dao lan gia dinh thu nhap lai thuan phuc hoi khi khoan phi bat
thuong khéng con.
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PHU LUC 1 — SO LIEU TAI CHiINH THEO QUY
Ngan hang TMCP Sai Gon Tai Loc - STB - Cap nhat KQKD Quy 2/2026

Phu luc 1 — S6 liéu tai chinh theo quy

Bang can doi kétoan, két qua kinh doanh va chi sé chinh - 5 quy gan nhét

Bang can déi ké toan (ty dong)
Chi tiéu
Tién mét & tién guri tai NHNN
Tién gui & cho vay cac TCTD khac
Cho vay khach hang (gép)
Du phong rii ro cho vay
Chirng khoan d4au tu
TSCD, gop von & tai san khac
TONG TAI SAN
Nog Chinh pht & NHNN
Tién gui & vay cac TCTD khac
Tién gtri ctia khach hang
Gidy to c6 gia da phat hanh
Céc khoan ng khac
Téng ng phai tra

Téng vén cha sé hitu

Bao cao két qua kinh doanh (ty dong)
Chi tiéu

Q2/2025
25.218
100.602
587.960
(10.918)
84.045
20.432
807.339
5.247
60.687
624.315
36.559
20.711
747.518
59.821

Q2/2025

Q3/2025

26.970
117.155
606.048
(15.542)

94.107

20.205
848.942

325

82.474
641.102

38.779

23.557
786.237

62.705

Q3/2025

Q4/2025
23.461
172.510
626.392
(20.056)
92.130
22.683
917.120
22.247
156.037
618.342
39.185
21.443
857.253
59.867

Q4/2025

Q1/2026
22.416
113.660
626.960
(22.082)
95.862
22.756
859.572
12.330
124.489
600.789
38.163
22.325
798.095
61.477

Q1/2026

Q2/2026
24.132
129.927
636.029
(27.177)
102.112
27.027
892.049
30.325
90.061
647.939
39.276
21.640
829.241
62.807

Q2/2026

Thu nhap 13i thuan

L&i thuan dich vu

Lai thuan ngoai hoi & chirng khoan
Thu nhap khac & gép von

Téng thu nhap hoat déng (TOI)
Chi phi hoat dong

LN thuan trudc du phong (PPOP)
Chi phi du phong RRTD

Lgi nhuan truéc thué

Lgi nhuén sau thué

Chi sé chinh
Chi tiéu

6.585
919
228

37
7.769
(3.200)
4.570
(912)
3.657
2.894

Q2/2025

7.874
673
193

56
8.797
(4.096)
4.701
(1.044)
3.657
2.901

Q3/2025

5.358
758
283

1.295
7.694
(1.822)
5.872

(9.232)

(3.360)

(2.752)

Q4/2025

6.042
750
415
332

7.538
(3.408)
4.130
(2.024)
2.106
1.584

Q1/2026

6.247
3.202
277
224
9.950
(2.825)
7.125
(5.095)
2.030
1.347

Q2/2026

Bién lai rong (NIM), %

Chi phi / thu nhap (CIR), %

Ng xau (nhém 3-5) / du ng, %

Ng nhém 2/ du ng, %

Bao phu no xau, %

Chi phi tin dung (quy nam), %

ROE truot 4 quy, %

ROA truot 4 quy, %

CASA, %

Cho vay / tién gtri khach hang, %
Nguén: BCTC Hgp nhat STB & TCBS tinh toan.

35
41,2
2,5
07
75,4
0,6
21,2
1,6
17,3
94,2

4,0
46,6
2,7
1,6
93,3
0,7
21,4
1,6
15,5
94,5
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2,5
23,7
6,4
07
50,0
6,0
10,1
07
14,9
101,3

2,8
452
6,6
0,9
53,2
13
7,7
0,6
15,9
104,4

2,9
28,4
7,5
2,6
56,7
3.2
5,0
0,4
16,5
98,2
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PHU LUC 2 — SO LIEU TAI CHINH THEO NAM & DU PHONG

TECHCOMSECURITIES " Ngan hang TMCP Sai Gon Tai Loc - STB - Cap nhat KQKD Quy 2/2026

Phu luc 2 — S6 liéu tai chinh theo nam & du phong

N&am nam thuc hién 2021-2025 va nam nam du phong 2026-2030 cua TCBS

Bang can déi ké toan (nghin ty dong)

2026F

2029F

2030F

Tién méat & TG tai NHNN 20,4 20,1 20,4 25,9 23,5 26,0 28,3 31,4 349 38,9
Tién gt & cho vay TCTD khac 8,4 25,3 50,3 88,2 172,5 130,0 133,8 143,7 150,8 159,1
Cho vay khach hang (gop) 387,9 438,6 482,7 539,3 626,4 689,0 751,0 833,7 933,7 1.045,7
Du phong rii ro cho vay (6,9) (5,6) (7,6) (8,9) (20,1) (26,3) (21,7) (19,2) (18,7) (19,2)
Chirng khoan dau tu 69,7 68,8 74,6 85,6 92,1 100,0 108,0 119,9 133,4 148,4
TSCD & tai san khac 415 44,6 53,9 17,9 22,7 27,0 29,3 32,5 36,2 40,3
TONG TAI SAN 521,1 591,9 6744 7481 917,1 9457 1.028,8 1.1420 1.270,3 1.413,2
Ng Chinh phd & NHNN 0,5 9,9 0,0 0,1 22,2 25,0 25,7 28,6 31,8 35,3
Tién gtri & vay TCTD khac 15,2 28,4 38,0 70,7 156,0 102,0 100,3 90,3 78,4 60,8
Tién gtri ctia khach hang 4274 4547 510,7 566,9 618,3 668,0 736,3 833,7 943,1 1.067,1
Gidy to c6 gia da phat hanh 21,1 25,8 29,0 36,8 39,2 46,0 49,4 54,8 61,0 67,8
Céc khoan ng khac 22,6 344 50,9 18,8 21,4 38,6 42,2 46,8 52,1 57,9
Téng no phai tra 4869 5533 6287 693, 8573 8796 9539 1.0542 1.166,4 1.289,0
Téng vén cha sé hitu 343 38,6 45,7 55,0 59,9 66,1 75,0 87,8 104,0 124,2
Bao cao két qua kinh doanh (ty dong)
Chi tiéu 2021 2022 2023 2024 2025 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F
Thu nhap lai thuan 11.964 17.147 22.072 24.532  26.681 25.857 28.689 32.222 36.761 41.964
Lai thuan dich vu 4.343 5.194 2.618 2.978 3.079 5.928 4.612 5.183 5.824 6.497
L&i thuan ngoai hoi & CK 901 1.042 1.133 1.161 1.014 1.511 1.684 1.812 1.948 2.086
Thu nhap khac & gép vén 497 2.758 349 6 1.284 1.256 1.437 1.538 1.646 1.757
Téng thu nhap hoat déng 17.704  26.141 26.173 28.677 32.057 34.552 36.422 40.755 46.179 52.304
Chi phi hoat dong (9.750) (10.921) (12.890) (13.982) (13.045) (12.650) (13.112) (14.060) (15.239) (16.476)
LN truéc du phong (PPOP) 7.954 15.221 13.283 14.695 19.012 21.902 23.310 26.695 30.940 35.828
Chi phi du phong RRTD (3.554) (8.882) (3.688) (1.974) (11.384) (13.719) (12.268) (10.610) (10.776) (10.590)
Lgi nhuan truéc thué 4.400 6.339 9.595 12.720 7.628 8.183 11.042 16.085 20.164 25.238
Lgi nhuan sau thué 3.411 5.041 7.719 10.087 5.939 6.260 8.834 12.868 16.131 20.190
Chi s6 chinh

2024 2025  2026F  2027F  2028F  2029F  2030F
Tang trudng tin dung, % 14,0 13,1 10,1 11,7 16,1 10,0 9,0 11,0 12,0 12,0
Bién lai rong (NIM), % 2,7 34 39 3,7 34 29 3,0 3,0 3,1 32
Chi phi / thu nhap (CIR), % 55,1 41,8 49,2 48,8 40,7 36,6 36,0 34,5 33,0 31,5
No xau nhém 3-5/ du ng, % 1,5 1,0 2,3 24 6,4 58 3,8 2,5 2,0 1,8
No nhém 2 / du ng, % 0,4 1,2 0,7 0,8 0,7 1,8 1,5 1,2 1,1 1,0
Bao pht no xau, % 118,6 131,0 68,8 68,4 50,0 65,8 76,0 92,0 100,0 105,0
Chi phi tin dung, % 1,0 2,1 0,8 0,4 1,9 2,1 1,7 1,3 1,2 1,1
ROE, % 10,9 13,9 18,3 20,3 10,1 9,9 12,5 15,8 16,8 17,7
ROA, % 0,7 0,9 1,2 1,4 0,7 0,7 0,9 1,2 1,3 1,5
CASA, % 22,5 18,9 18,3 17,9 14,9 17,0 17,8 18,6 19,3 19,9
Cho vay / tién gtri KH, % 90,8 96,5 94,5 95,1 101,3 103,1 102,0 100,0 99,0 98,0

Nguon: BCTC Hop nhat STB & TCBS du phéng, tinh todn.
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© Techcom Securities | Tang 27, Tang 28 va Tang 29, Toa C5 D’Capitale, sé 119 Tran Duy Hung, Phuong Yén Hoa, Thanh phé Ha Néi |
Hotline: 1900 23 23 66 | www.tcbs.com.vn
DE khéng bo 16 cdc bao cdo phén tich mdi nhét tir TCBS Research, Quy khdch vui Iong déng ky dia chi email qua link sau: Dang ky.

Moi gép y vé bdo cao phén tich, Quy khdch vui long gui vé dia chi research.feedback@tcbs.com.vn. Chiing téi xin chén thanh cam on.

Mien trir trach nhiém:

Théng tin trong bado cdo duoc téng hop tir cdc nguén TCBS danh gid la dang tin cdy tai thoi di€m phat hanh, nhung TCBS khéng bao dam tinh
chinh xdc hodc day du. Cdc nhan dinh phan anh quan diém cua TCBS tai thoi diém phat hanh va co thé thay doi.

Bdo cdo chi nham muc dich tham khdo, khdng phai khuyén nghi dau tu. Nha déu tu tu danh gid va chiu trach nhiém déi voi quyét dinh cua
minh. Hiéu qua trong qua khtr khéng bao dam két qua trong tuong lai; dau tu fudn c6 rui ro, k€ ca mat vén.

Trong pham vi phap ludt cho phép, TCBS khéng chiu trach nhiém d6i vdi tén that phét sinh tir viéc st dung bao cdo. Bdo cdo thudc s& hiiu
cua TCBS; moi sao chép, trich dan hodc phan phéi lai phai duoc TCBS chap thuan bang van ban.
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