Vietcap

Ngan hang TMCP Loc Phat Viét Nam (LPB)

Nganh Ngan hang
Ngay bao cao 18/11/2025
Gia hién tai 49.900 VND
Gia muc tiéu 39.300 VND
Gia muc tiéu gan nhat 29.800 VND
TLtang -21,2%
Loi suat c8 tuc 2,0%
T6éng muc sinh 16i -19,2%
GTvénhoa  150,5 nghinty déng
Room KN 5,9 nghin ty déng
GTGD/ngay (30n)  166,3 ty dong
CG phan Nha nudc 6,5%
SL ¢ phiéu luu hanh 2,987 ty
Pha loang 2,987 ty

LPB Peers VNI
P/E (trugt)  15,2x 9,3x 15,8x
P/B (ht) 3,4x 1,5 1,9x
ROE 24,6% 17,8% 13,5%
ROA 2,1% 1,6% 2,0%
Téng quan Ngan hang

LPB dugc thanh [ap vao ndm 2008
dudi tén dang ky cua Ngan hang
Lién Viét. Ngan hang d&i tén thanh
Ngan hang Buu dién Lién Viét sau
khi nhan gop von tu Téng cong ty
Buu dién Viét Nam vao nam 2011.
DPén nam 2024, ngan hang ti€p tuc
d6i tén thanh Ngan hang Thuong
mai C6 phan Léc Phat Viét Nam
(Ngan hang Loc Phat). Tinh ca cac
phong giao dich buu dién (PTO),
LPB hién s& h{tu mang Iugi I6n thu
hai tai Viét Nam.
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Mé tai khoan

Cap nhat

KEM KHA QUAN -19,2%

2024 2025F 2026F 2027F

LN trusc du phong (ty déng) 14.122 15.237 17.532 20.983
% YoY 43,0% 7,9% 15,1% 19,7%

LNST sau Igiich CDTS (ty dong) 9.721 10.668 1.41 13.219
% YoY 74,1% 9,7% 7,0% 15,8%

EPS % YoY 64,0% 9,7% 7,0% 15,8%
NIM 3,52% 3,10% 3,30% 3,35%
Ty lé CASA 9,8% 10,3% 10,8% 11,3%
Ng xau/téng cho vay 1,57% 1,55% 1,50% 1,50%
Chiphitin dung 0,59% 0,47% 0,68% 0,77%
Ty Ié chi phi/thu nhap 29,2% 27,8% 27,5% 26,5%
P/B 3,4x 3,2x 2,8x 2,4x
P/E 16,2x 14,7% 13,8% 11,9x
ROE 25,1% 23,9% 22,9% 22,6%
ROA 2,18% 1,99% 1,86% 1,82%

Pinh gia kém hap dan so véi cac ngan hang khac; trién vong
tang trudng con thiéu chac chan

¢ Chung téi diéu chinh tang 31,9% gia muc tiéu lén mic 39.300 déng/cd phi€u va nang khuyén
nghi ti BAN Ién KEM KHA QUAN déi véi Ngan hang TMCP Loc Phat Viét Nam (LPB).

e MUc gid muc tiéu cao hon clia chung téi dugc thuc ddy bdi (1) tac déng tich cuc tu viéc doi md
hinh dinh gia sang cudi nam 2026, (2) muc tang 6,7% déi vai téng du bao LNST sau lgiich CBTS
giai doan 2025-2029 (tuong Ung vdi cac thay déi -0,5%/+4,6%/+8,8%/+7,2%/+10,4% cho cac
nam 2025/26/27/28F/29), (3) muc diéu chinh giam déi véi gia dinh chi phi vén chi sé hiu cla
LPB, xuat phat tur viéc cap nhat hé s6 beta, cung vai (4) muc tang déi véi gia dinh P/B muc tiéu.

o MUic tang déi v6i du bao Igi nhuén clia chuing téi chu yéu xuat phat tu viéc ching téi diéu chinh
tang 4,2% tng du bao thu nhap 13i thuan (NII) giai doan 2025-2029 do gia dinh NIM cao han.

¢ Chungtéi cho rang dinh gia hién tai clia LPB dang & muic cao, véi P/B du phong ndm 2025 & mic
3,2418n, cao hon 124% so vai muc trung vi clia cac ngén hang khac. C3 phiéu dang giao dich tai
muc P/B trugt |a 3,43 1an, cao hon 2,8 do 1éch chudn so vai muc trung binh 5 nam cda chinh
ngan hang.

¢ Chung t6i du bao LNST sau Igi ich CDTS cua LPB sé& tang trudng & muc xap xi 10% trong nadm

2025 va ghi nhan toc dé tang trudng kép (CAGR) & muc x&p xi 14% trong giai doan 2026-2028,

dugc thuc ddy bdi bai muc tang trudng tin dung cao, su cai thién dan cla NIM, va chat luong tai

san én dinh.

RUi ro: (1) NIM th&p hon ky vong va (2) ty I& ng xau tang.

e Y&u t6 ho trg: T6ng thu nhap ngoai Iai (NOII) cao hon ky vong.

Chung t6i duy tri quan di€ém cho réng LPB c6 th& sé gép thach thic trong viéc dat dugc muc
tiéu Igi nhudn trong ndm nay do ap luc 16n ddi véi NIM. LPB bao cao LNTT 9T 2025 dat 9,6 nghin
ty dong (+9,0% YoY), chi hoan thanh 65% so vai muc tiéu ca nam cla ngan hang 1a 14,9 nghin ty
dong (+22,2% YoY). Trong giai doan 2020-2024, 9 thang dau nam trung binh chiém 72% LNTT ca
nam clia ngan hang. NIM 9T 2025 cua LPB d4 giam 65 diém co ban YoY xuéng 2,90%, nam trong
s6 nhing ngan hang ghi nhan muc giam NIM I6n nhat trong danh muc theo ddi clia ching toi. Tuy
nhién, ngan hang da ghi nhan sy phuc hoi tich cuc vé NIM trong quy 3/2025 1én 3,27% (+27 diém
co ban QoQ), dudc dan dat bai su phuc héi cla Ioi suat tai san. Dua trén két qua nay, ching toi
nang du phong NIM cho ngén hang trong giai doan 2026-2029, tU do thuc day viéc diéu chinh
téng cac du phong Igi nhuén cua chung toi.

Dinh gia da cao so v@i cac ngan hang thuong mai khac méc du trién vong tang trudng Igi
nhuan con thiéu chac chan: Mac cho két qua Igi nhuan 9T 2025 chi phu hop véi ky vong va thi
trudng bién déng manh gan déy, gia ¢ phiéu LPB d4 tang tich cuc hon dang ké so vai ky vong cuia
chung téi va so v&i cac ngan hang thuong mai khac. Theo di liéu ciia Bloomberg, LPB hién co hé
s6 beta 2 nam thép nhat trong danh muc theo dai clia chuing t6i & muc 0,65 Ian, diéu nay cho thay
cac nha dau tu LPB da xem ¢ phiéu nay 1a mét nai trd &n an toan trong cac dot sut giam cua thi
trudng. Chung t6i luu y LPB c6 su cd cdu s6 hiiu tap trung véi 187 ¢6 déng s6 hitu 92,86% ngan
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hang (dua trén dir liéu tir DPHCD nam 2025), diéu nay cling co thé phan nao ly giai cho hé s6 beta
thap cuia c8 phiéu. Nhin chung, m&c du ngan hang d& dat dugc thanh cong I6n trong viéc cat giam
chi phi hoat déng dé cai thién kha nang sinh I&i trong hai ndm qua, trién vong tang trudng Igi
nhuén cuia LPB trong nhiing ndm t&i la kha kho Iudng do muc nén Igi nhuan/ROE cao va chi phi huy
déng (COF) cao cua ngén hang. Dua trén P/B dy phong nam 2026, LPB dang giao dich 6 muc 2,77
I&an, cao han 131% so vai cac ngan hang thuong mai khac, trong khi ROE du phong nam 2026 dat
22,9% chi cao han 29% so vGi muc trung vi cUa cac ngan hang thuong mai khac 18 17,7%.

See important disclosure at the end of this document www.vietcap.com.vn 18/11/202512
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Tri€n vong ndm 2025: Tang trudng EPS giam tdc do ap luc NIM

Hinh 1: Dy bao ndm 2025 cua Vietcap

Ty déng 2024 Dubao Dubao Dubao Nhan dinh clia Vietcap
2025cl 2025 mai 2025F
mai/KQ
2024
Thu nhap 18i rong 15.394 16.267 16.298 6%
(NI
Thu nhap phirong* 3.484 3.574 3.574 3%
T6ng thu nhap ngoai 4.539 5.074 4.808 6% * Chung toi diéu chinh giam du bao thu nhap thu héi
15 (NOII) trong nam 2025 do két qua 9T 2025 yéu hon ky vong.
Thu nhap tu HBKD 19.932 21.342 21.106 6%
(Tor)
Chi phi tu HBKD (5.810) (5.863) (5.869) 1%
(OPEX)
Loi nhuén trudc du 14.122 15.479 15.237 8%
phong
Chi phi du phong (1.954) (2.063) (1.883) -4% * Chung t6i diéu chinh giam du bao chi phi du phong nam
2025 do két qua 9T 2025 t6t hon ky vong.
Lgi nhuan rong 9.721 10.717 10.668 10%
NIM 3,52% 3,09% 3,10% -42 dcb
Lai suat tai san sinh 7,81% 7,45% 7,45% -36 dcb
1&i (IEA)
Chi phi huy déng 4,74% 4,77% 4,77% 3dcb
(COF)
Ty 16 CASA** 9,8% 10,3% 10,3% 50 dcb
Ty & chi phi/thu 29,2% 27,5% 27,8% -1,3diém
nhap (CIR) %
Ty & no xau 1,57% 1,52% 1,55% -2dcb
T6ng dung cho vay 331.606 397.928 397.928 20%
Tién gui khach hang 283.172 331.311 331.311 17%
Gidy to co gia 55.459 74.870 74.870 35%
TOng tai san 508.330 561.552 561.505 10%
T&ng vén chu sé hitu 43.338 46.036 45.990 6%
ROAE 25,1% 24,0% 23,9% -1,2diém
%
ROAA 2,18% 2,00% 1,99% -19dcb
Ty |é cho vay/huy 73,4% 79,3% 79,3%  5,9diém
déng (LDR) quy dinh %

Nguon: Bao cdo tai chinh clia LPB, du bao cla Vietcap. Don vi: ty déng, tri khi co ghi chu khac —
*Thu nhap phi rong bao gém thu nhap tu ngoai héi; **Ty I& CASA bao gém tién gui khdng ky han
va tién gui ky quy.
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Tri€n vong ndm 2026: Tang trudng EPS khiém tén do chi phi tin
dung ting tré lai tu nén thap

Hinh 2: Dy bao nam 2026 cua Vietcap

Ty déng Dubao Dubao Dubao Dubao Nhan dinh clia Vietcap
2025 2026ci 2026 2026
mgi mgai/du
bao 2025

Thunh&p lairong 16.298 18.928 19.836 22%  » Chung t6i ky vong NIl sé Idy lai da tang trudng tich cuc

(N1 vao nédm 2026, dugc thuc day tang trudng tin dung cao
va NIM héi phuc ti muc nén thap.

Thu nhap phirong* 3.574 3.653 3.653 2%

Téng thu nhap ngoai 4.808 4.634 4.361 -9%

151 (NOII)

Thu nhap tu HBKD 21.106 23.562 24.197 15%

(Tor)

Chi phi ti HDKD (5869)  (6.677)  (6.666) 14%

(OPEX)

Lgi nhuén trudc du 15.237 16.884 17.532 15%

phong

Chi phi du phong (1.883) (3.230) (3.248) 73% * Trong nam 2026, chung t6i ky vong chi phi tin dung cua
LPB (chi phi du phong tinh trén du ng cho vay) sé tang
I&n tU muc nén thap trong nam 2025 do chung t6i gia
dinh ngan hang sé xay dung lai ty 1& bao phu ng xau
(LLR), diéu nay thuc day chi phi du phong tang manh.

Lgi nhuéan rong 10.668 10.908 11.4M 7%

NIM 3,10% 3,15% 3,30% 20deb  « chung toi du phdng NIM clia LPB sé& cai thién trong nam
2026 tU mic nén thap trong nam 2025, dugc thuc day
bdi nhu céu tin dung manh khi nguén cung han ché hon,
giup giadm bot sy canh tranh 13i suét gitia cac ngan hang.

Loi suét tai san sinh 745%  769%  7.83%  38dcb

151 (IEA)

Chi phi huy dong 4,77% 4,94% 4,94% 17 dcb

(COF)

Ty & CASA** 10,3% 10,8% 10,8% 50 dcb

Ty Ié chi phi/thu 27,8% 28,3% 27,5% -0,3diém

nhép (CIR) %

Ty lé no xau 1,55% 1,47% 1,50% -5dcb

Téng du ng cho vay 397.928 477.513 477.513 20% * Chung t6i du phong LPB sé duy tri muc tang trudng tin
dung cao han so vai toan nganh do ty & an toan vén clia
ngén hang tuong doi cao.

Tién gui khach hang 331.311 394.260 394.260 19%

Gidy to co gia 74.870 87.972 87.972 18%

TOng tai san 561.505 662.835 663.265 18%

T&ng vén chu sé hitu 45.990 53.396 53.826 17%

ROAE 23,9% 21,9% 22,9% -1,0diém

%

ROAA 1,99% 1,78% 1,86% -13 dcb

Ty |é cho vay/huy 79,3% 80,3% 80,3%  1,0diém

déng (LDR) quy dinh %

Nguon: Bao cdo tai chinh clia LPB, du bao cua Vietcap. Don vi: ty déng, tri khi co ghi chu khac —
*Thu nhap phi rong bao gém thu nhap tu ngoai héi; **Ty 1& CASA bao gém tién gui khdng ky han
va tién gui ky quy.
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binh gia
Chuing téi s&r dung 2 phuong phap dinh gia d& dua ra gia muc tiéu usc tinh cho LPB dén gitia nadm

2026, bao gém (1) phuong phap thu nhap thang du vdi ty trong 14 50% va (2) pnucng phap P/B muc
tiéu vai ty trong 1a 50%.

Chung t6i nang khuyén nghi tu BAN 1én KEM KHA QUAN va nang gia muc tiéu cho LPB thém 31,9%
1én 39.300 déng/cd phiéu, dugc thuc ddy bdi (1) muc tang 6,7% trong du phong téng hgp LNST sau
lgi ich CDTS giai doan 2025-2029 cua chung téi (tuong Ung -0,5%/+4,6%/+8,8%/+7,2%1+10,4%
d6i voi dy bao cac nam 2025/26/27/28F/29), (2) muc gidm trong gia dinh chi phi von chi s& hiu
cla LPB do cép nhat hé sé beta, va (3) gia dinh P/B muc tiéu cao hon.

Viéc tang du phong Igi nhuén clia chung t6i chd yéu la do du phong téng Nil giai doan 2025-2029
tang 4,2% nhd gia dinh NIM cao hon.

Chung téi tiép tuc ap dung hé sé beta riéng cho LPB, dugc udc tinh dya trén beta truct 2 nam tu
Bloomberg (ty trong la 50%) va beta bang 1,0 (ty trong la 50%) dé phan anh gia dinh beta s& co xu
huéng hoi quy vé muc trung binh trong dai han.

Hinh 3: Chi phi vén chu sé hitu

Chi phi vén chui sé hitu Piéu chinh Du béo trudc day
Ty 1& phi rii ro 6,0% 6.0%
Beta 0,82 0,86
Phan bu rdi ro thi truong 8,0% 8,0%
Chi phi vén chii s6 hiu 12,6% 12,9%

Nguon: Vietcap

Hinh 4: Tém tat dinh gia

(ty dong) Gia tri Ty trong DPéng gop
hop ly

Phuong phap thu nhap thang du 148.806 50% 74.403
Phuong phap P/B muc tiéu la 1,6 1an theo gia tri s6 86.122 50% 43.061
sach nam 2026

Gia tri tdng hgp 117.464
S6 lugng c6 phiéu dang luu hanh (ty) 2,987
Gia muc tiéu (déng/CP) 39.300
Gia hién tai 49.900
Ty létang -21,2%
Lgi suat c8 tic 2,0%
Tdng muic sinh 16i -19,2%
P/B nam 2025 theo gia muc tiéu 2,56x
P/B nam 2026 theo gia muc tiéu 2,18x
KHUYEN NGHI KEM KHA QUAN

Nguén: Vietcap

See important disclosure at the end of this document www.vietcap.com.vn 18/11/202515
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Hinh 5: M6 hinh thu nhép thang du

(ty déng) 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F
ROE (v6n chu sd hitu dau ky) 24,8% 24,6% 24,8% 25,7% 26,2%
Chi phivén chd sé hiu 12,6% 12,6% 12,6% 12,6% 12,6%
Bién Igi nhuan kinh té 12,2% 12,0% 12,3% 13,1% 13,6%
Gié tri von chui sé hitu (dau ky) 45.990 53.826 63.378 75.327 90.720
Thu nhap thang du (TNTD) 5.622 6.443 7.768 9.896 12.320
Gia trihiéntai (GTHT) cua TNTD 4,993 5.083 5.443 6.158 6.810
TONg GTHT clia TNTD (gitta nam 2026-2030) 28.488
GTHT cua gia tri cudi (tang trudng trung binh trong 10 n&dm 74.329
la 4,0% va tang truang 6n dinh 1a 3,0%)

Gié tri vén chu sé hitu dau ky 45.990
Gia tri vén chl sé hitu hop ly 148.806
S6 lugng ¢6 phiéu dang luu hanh (ty) 2,987
Gia tri hgp ly/c6 phiéu (déng) 49.813

Nguén: Vietcap

So sanh véi cac ngan hang khac & P/B muc tiéu

Hién tai, LPB dang giao dich v&i P/B du phéng ndm 2025 14 3,24 18n, cao hon 124% so vai muc trung
vi P/B du phong nam 2025 cuia cac ngan hang khac la 1,45 1an, trong khi ROE du phdng nam 2025
cuaLPB1a23,9% so vai muc trung vi clia cac ngan hang khac 14 17,6% (Hinh 6). Xét theo P/B truct,
LPB dang giao dich & muc 3,43 18n - cao hon 2,8 do léch chudn so véi muc trung binh 5 nam cua

ngan hang la 1,64 1an.

Chung téi tang P/B muc tiéu tu 1,35 1an 18n 1,6 1an dya trén viéc diéu chinh tang du bao Igi nhuan
cUa chung toi. Trong giai doan 2025-2029, du bao ROE trung binh clia chung téi hién la 23,1%, cao

han so v&i muc 22,2% trudc day.

Hinh 6: Du bao cua Vietcap cho ngan hang tai Viét Nam

2024 2025F 2026F 2024 2025F 2026F 2024 2025F 2026F TTM 2024 2024
ACB 4,9 77 7,2 6,1 1,54 1,33 114 22,4% 20,0% 20,1% 2,01% 10,4 1,51%
BID 10,2 12,0 1,7 1.2 1,90 1,61 1,41 19,5% 17,2% 15,6% 0,93% 19,1 1,41%
CTG 9,9 1,7 9,8 8,3 1,75 1,51 1,28 18,5% 18,8% 19,0% 1,34% 15,9 1,25%
MBB 7,2 8,4 7,3 6,0 1,69 1,39 1,14 221% 20,8% 20,8% 211% 9,6 1,62%
VCB 19,0 16,1 15,5 13,8 2,52 2,21 1,82 18,6% 16,5% 156% 1,63% 10,5 0,96%
VPB 8,4 14,0 9,9 7,2 1,55 1,39 1,20 1,0% 14,3% 17,2% 2,09% 6,3 4,20%
STB 3.4 9,9 7,1 3,8 1,65 1,34 0,99 20,0% 229% 331% 1,58% 13,6 2,40%
HDB 4,4 8,2 6,5 55 1,92 1,55 1,32 258% 26,6% 26,0% 2,06% 12,3 1,98%
TCB 9,4 1,5 9,7 8.1 1,71 1,51 1,33 15,6% 16,6% 17,6% 2,18% 6,6 1,17%
TPB 1,8 7,4 6,8 6,2 1,19 1,01 087 17,3% 16,4% 17,7% 1,56% 1.1 1,52%
ViB 2,4 77 7,1 6,2 1,32 1,16 1,03 181% 17,6% 17,7%  1,21% 11,8 3,51%
Trung vi 9,9 7,3 6,2 1,69 1,45 1,20 18,6% 17,6% 17,7% 1,63% 1,1 1,52%
LPB 5,7 16,2 14,7 13,8 3,44 3,24 2,77 251% 23,9% 22,9% 2,08% 1n,7 1,57%

See important disclosure at the end of this document
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Hinh 7: P/B (truc y) va ROE (truc x) cia cac ngan hang Viét Nam (du bao nam 2025)
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Nguén: Vietcap (d liéu tinh dén ngay 14/11/2025)

Dién bién khuyén nghi

Hinh 7: Dién bién gia muc tiéu cla Vietcap so vdi gia cé phiéu (déng/cd phiéu)
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Actual price === Target price

Nguén: FiinPro, Vietcap (Luu y: Gia muc tiéu dugc diéu chinh theo nhiing thay dgi vé so lugng c6 phiéu dang
luu hanh)

See important disclosure at the end of this document www.vietcap.com.vn 18/11/202517
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Bao cao Tai chinh

Béo cdo KQKD (ty déng) 2024 2025F 2026F 2027F BANG CBKT (ty déng) 2024 2025F 2026F 2027F
Thu nhép tu lai 34137 39.209 47.104 56.944 Tién va tién duong tién 1.162 3.325 3.947 4714
Chi phi 18i vay (18.743) (22.911) (27.268) (32.968) Tién guii tai NHNN 14.370 17.153 20.461 24.367
Thu nhép I3i thudn 15.394 16.298 19.836 23.976 Tién gui tai va cho vay 96.455 70.856 81.532 101.598
cac TCTD khac
Thu nhap tif phi dich vu 3.484 3.574 3.653 3.739 DAutungén han 58.741 65.129 72.221 80.093
va hoa héng
Thu nhép ngoai 1&i khac 1.054 1.235 708 843 Cho vay khach hang 327.276 393.302 471.783 565.710
TéNng thu nhap ngoai l3i 4.539 4.808 4.361 4.582 Chung khoan dau tu - 0 0 0 0
HTM
Téng thu nhap tir HDKD 19.932 21.106 24.197 28.558 Pau tu daihan 549 549 549 549
Chi phi ngoai l&i (5.810) (5.869) (6.666) (7.575) Tai san va trang thiét b 2.732 3.299 3.935 4.646
Chi phi quan ly khac 0 0 0 0 Tai san khac 7.046 7.891 8.838 9.899
TéNng chi phi hoat dong (5.810) (5.869) (6.666) (7.575) Téng taisan 508.330 561.505 663.265 791.575
LN tu HPKD trudc du 14.122 15.237 17.532 20.983
phong
Chi phi du phong (1.954) (1.883) (3.248) (4.436) Ng NHNN 1.271 1.360 1.614 1.928
Thu nhép/chi phi khac 0 0 0 0 Huy dong va vay liénngéan 115.349 97.747 114.853 139.202
hang
LN trudc thué 12.168 13.354 14.284 16.547 V6n cho vay va Qy thac 0 0 0 0
khac
Thué (2.447) (2.686) (2.873) (3.328) Tién gi khach hang 283.172 331.311 394.260 469.170
LN rong 9.721 10.668 .41 13.219 Codng cu tai chinh khac 0 0 0 0
Laiich CBTS/c6 tuc uu 0 0 0 0 Gidy t& co gia 55.459 74.870 87.972 106.622
dai
LNST sau IgiichCDTS 9.721 10.668 11.41 13.219 Ng khac 9.741 10.228 10.739 11.276
Téng ng 464.992 515.516 609.438 728.197
SL CP luu hanh cudi nam 2.987 2.987 2.987 2.987
(tr)*
SLCP trung binh co ty 2.987 2.987 2.987 2.987 V6N CSH cla cd dong* 43.338 45.990 53.826 63.378
trong (tr)*
EPS (VND)* 3.087 3.388 3.623 4197 LoiichCDBTS 0 0 0 0
DPS (VND) 0 2500 1.000 1.000 Téng ng va vén CSH 508.330 561.505 663.265 791.575
TY LE (%) 2024 2025F 2026F 2027F TY LE (%) 2024 2025F 2026F 2027F
Tang trudng Kha nang sinh 16i
Cho vay 20,4 20,0 20,0 20,0 NIM 3,52 3,10 3,30 3,35
Tién gui 19,3 17,0 19,0 19,0 Lgi suat tai san sinh 14 7,81 7,45 7,83 7,96
Thu nhép tUHBKD 27,5 5,9 14,6 18,0 Chi phi huy déng 4,74 4,77 4,94 5,01
LN tU HDKD trudc dy 43,0 7,9 15,1 19,7 Chi phi/ thu nhép 29,2 27,8 27,5 26,5
phong
LNST 74,1 9,7 7,0 15,8
Co cdu ROE (trong % t8ng tai san trung binh)
Chat lugng tai san NIl 3,45 3,05 3,24 3,30
Nhom 2 / Téng du no 0,98 0,90 0,80 0,80 Duphong (0,44) (0,35) (0,53) (0,61)
Ty 1& ng xau (NPL) 1,57 1,55 1,50 1,50 NIl sau du phong 3,02 2,69 2,7 2,69
Dy phong thét thoat vén 83,3 75,0 80,0 85,0 Thu nhép ngoai l&i 1,02 0,90 0,71 0,63
vay (LLR)
Chi phi du phong/Téng 0,59 0,47 0,68 0,77 Chi phi hoat dong (1,30) (1,10) (1,09) (1,04)
dung
Thué & Loi ich CBTS (0,55) (0,50) (0,47) (0,46)
CARG&LDR ROAA 2,18 1,99 1,86 1,82
13,3 12,7 12,3 1,8 T8ng tai san trén vén c8 1,5 12,0 12,3 12,4
CAR theo BASEL Il A
phan
Cho vay/huy déng quy 73,4 79,3 80,3 80,5 ROAE 25,1 23,9 22,9 22,6
dinh

Nguon: LPB, Vietcap
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Hé théng khuyén nghi clia Vietcap

T6i, VO Thé Quan, xac nhan rdng nhiing quan diém dudc trinh bay trong bao céo nay phan anh ding quan diém
canhan cla chung t6i vé cdng ty nay. Chung téi cling xac nhan rang khdng co phan thu lao ndo clia chung toi
da, dang, hodc sé tryc ti€p hay gian ti€p co lién quan dén cac khuyén nghj hay quan diém thé& hién trong bao
cdo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién cuu phu trach cac bao cao nay nhan dugc thu lao dya trén nhiéu
yéu t6 khac nhau, bao gdm chat lugng, tinh chinh xac ctia nghién clu, va doanh thu clia cong ty, trong do bao
g6m doanh thu ti cac don vi kinh doanh khac nhu bd phan Méi gidi t& chuic, hodc Tu van doanh nghiép.

Phuong phap dinh gia va Hé théng khuyén nghj cla Vietcap

N&i dung chinh trong hé théng khuyén nghi: Khuyén nghi dugc dua ra dua trén muc tang/giam tuyét déi cla
gia c6 phiéu dé dat dén gia muc tiéu, dugc xac dinh bang céng thic (gia muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai
va khéng lién quan dén hoat déng thi trudng. Céng thic nay dugc ap dung turngay 1/1/2014.

Céc khuyén nghij Pinh nghia

T6ng lginhuén c8 déng (bao gom cé tuc) trong 12 thang tdi du bao sé trén
MUA

20%
KHA QUAN T6ng Igi nhuan ¢ déng (bao gom cé tuc) trong 12 thang tdi du bao sé

duong tu10%-20%

T8ng Igi nhuén c8 déng (bao gom 8 tic) trong 12 thang tai du bao sé& dao
doéng gilra &m 10% va duong 10%

T8ng lgi nhuan c8 dng (bao gom ¢ tuc) trong 12 thang tai du bao sé am

PHU HOP THI TRUGNG

KEMKHA QUAN +10-20%
. T8ng lgi nhuan c8 dng (bao gom ¢ tuc) trong 12 thang tai du bao sé am
BAN -
trén 20%

B6 phan nghién cliu dang hoac c6 thé sé nghién ciu c8 phiéu nay nhung

khong dua ra khuyén nghi hay gia muc tiéu vi ly do tu nguyén hoac chi dé
KHONG DANH GIA tuan thu cac quy dinh cla luat va/hodc chinh sach cong ty trong truéng

hop nhat dinh, bao gém khi Vietcap dang thuc hién dich vu tu van trong

giao dich sap nhap hoac chién lugc co lién quan dén cong ty do.

Hinh thic danh gia nay xay ra khi chua co day du théng tin co s& dé xac
KHUYEN NGHI TAM HOAN dinh khuyén nghi dau tu hoac gia muc tiéu. Knuyén nghj dau tu hoac gia

muc tiéu trusc do, néu co, khéng con hiéu luc doi véi cB phiéu nay.

Trirkhi cé khuyén cao khac, nhiing khuyén nghi déu tu chi co gia tri trong vong 12 thang. Nniing bién déng gia
trong tuang lai co thé lam cho cac khuyén nghj tam thai khdng kndp véi muc chénh 1éch gilia gia thi trusng
cla ¢ phiéu va gia muc tiéu nén viéc viéc dién giai cac khuyén nghi dau tu can dugc thuc hién mét cach linh
hoat.

RUi ro: Tinh hinh hoat déng trong qua khir khéng nhét thiét sé dién ra tuong tu cho cac két qua trong tuong
lai. Ty gid ngoai té co thé anh hudng bat Igi dén gia tri, gia hoac Igi nhuén cua bat ky ching khoan hay cong cu
tai chinh nao cé lién quan dugc noi dén trong bao cao nay. BE dugc tu van dau tu, thuc hién giao dich hodc
céac yéu cau khac, khach hang nén lién hé vai don vi dai dién kinh doanh clia khu vuc d& dugc giai dap.
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Khuyén céo

Bao cao nay dugc viét va phat hanh bai Cong ty CS phan Chiing khoan Vietcap, Bao cao nay dugc viét dua
trén ngudn thong tin dang tin cay vao thai diém cong bd, Céng ty C8 phan Ching khoan Vietcap knong chiu
trach nhiém vé do chinh xac cla nhiing théng tin nay, Quan diém, du bao va nhiing udc lugng trong bao cao
nay chi th& hién y kién cla tac gia tai thai diém phat hanh, Nniing quan diém nay khéng thé hién quan diém
chung clia Céng ty C8 phan Chung khoan Vietcap va co thé thay dGi ma khéng can théng bao trudc, Bao cao
nay chinhdm muc dich cung c&p thong tin cho cac t6 chiic dau tu cling nhu cac nha dau tu cé nhan ctia Cong
ty ¢ phan ching khoan Vietcap va khdng mang tinh chat mai chao mua hay ban bat ky chiing khoan nao dugc
thao luan trong bao cao nay, Quyét dinh clia nha dau tu nén dya vao nhiing su tu van doc 1ap va thich hop véi
tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu déau tu riéng biét, Bao cao nay khdng dugc phép sao chép, tai tao, phat
hanh va phan phéi véi bat ky muc dich nao néu khéng dugc su chap thuan bang van ban cla Céng ty C6 phén
Chung khoan Vietcap, Xin vui 1dng ghi ré nguén trich dan néu s dung cac théng tin trong bao céo nay.
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