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NEN TANG TANG TRUONG VNG, DU DIA CAI THIEN HIEU QUA O PHIA TRUOC

Chi tiéu 6T2026

Gia tri

Chi tiéu dinh gia

Gia tri

Loi nhuan trudc thué 943,5 ty (+83,4% svck) Gia déng ctra 04/09 11.400 d
Thu nhap 13i thuan 1.761,7 ty (+26,7% svck) Gia muc tiéu 13.200 d
Loi nhuan truée du phong 1.029,5 ty (+41,7% svck) Murc sinh 16i ky vong +16%
Ty 1& ng x&u (nhém 3-5) 1,87% P/B hién tai 0,93 Ian
Bao phl ng xau (LLR) 69,1% P/E hién tai 6,8 Ian
ROE (TTM) ~14% Khuyén nghi THEO DOI

Vietbank budc vao niva cudi 2026 véi nén vén dudc cing ¢d, ¢d phiéu da niém yét trén HSX va Igi nhuan 16i cai
thién rd. Hiéu qua hoat ddng & quy gan nhat chuyén bién tich cuc; k& hoach tang vén tao thém du dia tang trudng.
V&i mire sinh 161 ky vong khodng 16% so vdi gia hién tai, ching téi khuyén nghi Theo doi.

Luan diém dau tw

Tang trwéng 16i thwe chat, du no tang gan 14% trong 6 thang, thu nhap i thuan tang 26,7%, Igi nhuan trudc
du phong tang 41,7%. Day la diém sang c6 can ci, khéng phai két qua cta cac khoan don |é.

Nén vén dwec cliing cé manh, vén chl sd hitu trén t&ng tai san cai thién I1én 6,42%, cung k& hoach tang vén
dua von diéu Ié tang khoang 44 % tao du dia cho tang trwdng nhung déng thdi dat ra yéu cau cao vé hiéu qua sl
dung vén d€ ROE khdng bi pha loang.

Dinh gia da chiét khau sau so véi vung dinh lich s, tao bién dd hop Iy cho tdm nhin trung - dai han.

Diém cén theo dbi

Chat lwong Igi nhuan can thém thi gian kiém chirng, mic tang I10i nhuan trudc thué (+83,4%) cao hon Ioi
nhuan 16i (+41,7%), phan chénh dén tr chi phi du phong thap va lai chirtng khoan dau tu trong ky.

Chat lwong tai san la bién sé theo doi trong tam, ty 1& no xau gidm vé 1,87% vdi su’ dich chuyén co cdu nhém
no, trong khi téng ng Nhom 2-5 vé co ban di ngang.

Bién lai rong chiu ap Iwc t&r mat bang 13i suat huy dong cao va ty 1é tién glri khdng ky han con méng, du da cai

thién & quy gan nhat.
TONG QUAN DOANH NGHIEP

Ngan hang TMCP Viét Nam Thuaong Tin (Vietbank, ma VBB) co6 ngudn géc tir Ngan hang TMCP Nong thén Phu
Tam, chinh thirc di vao hoat dong tlr 02/02/2007 tai Séc Trang; tru sé chinh hién tai dat tai s6 47 Tran Hung Dao,
Phuong Phu Loi, TP. Can Thao. Tai ngay 30/06/2026, Vietbank ¢ 01 tru s& chinh, 30 chi nhanh va 102 phong giao
dich trén toan quéc. Ngan hang tap trung vao phan khuc ban Ié va doanh nghiép vira va nhd, véi mang ludi hoat
déng trong tam & khu vuc phia Nam. C6 phi€u VBB da chuyén san niém yét tr Upcom sang HSX trong thang

7/2026, danh dau mot budc di quan trong trong qua trinh nang chuén quan tri va minh bach thong tin.
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Vietbank 1a ngan hang quy mé nho vdi téng tai san dat 204.825 ty déng tai 30/06/2026. Vé co cau tai san, cho vay
khach hang chiém ty trong chd yéu vdi du no gop 119.949 ty déng, trong dé cho vay ho kinh doanh va ca nhan
chiém 53,3%. Danh muc tin dung co6 ty trong dang k& & linh vuc bt dong san (19,2%) va xay dung (6,0%). Nguon
v8n chi yé&u tir tién gl khach hang (103.893 ty déng), bd sung bang gidy t& cé gia va vén lién ngan hang.

Két qua kinh doanh 6 thang dau nam 2026: Ting trwéng manh trén hau hét chi tiéu

Sau thang dau nam 2026 ghi nhan két qua kinh doanh tang truwdng cao cla Vietbank. Loi nhuén trudc thué dat
943,5 ty dong, tang 83,4% so vdi cung ky, mirc tang thuéc nhém cao trong nganh. Dong luc dén tlr ca hoat déng
16i va cac yéu t6 hd tro.

Thu nhép 1i thuan dat 1.761,7 ty déng (tang 26,7%), nhd du ng cho vay ma réng gan 14% va quy mo tai san sinh
l6i tAng. Loi nhuan thuan t&r hoat déng kinh doanh trwdc du phong (PPOP) dat 1.029,5 ty dong (tang 41,7%), cho
thdy hiéu qua hoat déng cai thién thuc chét, vdi ty 1& chi phi trén thu nhap (CIR) 8 mdc 47,51%. TAng tai san dat
204.825 ty doéng, tng trudng tin dung dan dau nhdm ngan hang quy mé tuong duong.

Cac chi tiéu hiéu qua va an toan céi thién: ROE b6n quy gan nhat dat khoang 14%, ty 1&é ng xau giam vé 1,87%,

ty 1& bao phd no x4u tang l1én 69,1%, va ty I1é von cha sd hitu trén téng tai san nang 1én 6,42%.
CHAT LUONG TAI SAN: CHi SO CAI THIEN, THEO DOI CO' CAU NHOM NO'

Ty 18 ng x&u giam manh trong quy 2 vé 1,87%, cd cdu nhém ng la diém can theo doi
= Tai ngay 30/06/2026, ty 1& ng xau (Nhém 3-5) clia VBB & mirc 1,87%, giam tir 3,35% cudi quy 1/2026 va
2,92% cudi nam 2025. Cung llc, ty I& bao phu ng xau (LLR) tang Ién 69,1%, tir 45,1% cla quy trudc.
= Phan I6n muc cdi thién cua ty I& ng xau trong quy dén tir su dich chuyén ca c4u gilta cac nhém ng; xu hudng
nén clia danh muc tin dung can thém vai quy di¥ liéu d&€ xac nhan.

Co cau no Nhém 2 - Nhém 5 theo quy
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Biéu do 1: Co' cau no Nhém 2 - Nhém 5 theo quy (ty dong)
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Dién bién trong tdm: dich chuyén tir Nhém 5 vé Nhém 2 trong quy 2/2026
= Trong quy 2/2026, ngd Nhém 5 (ng c6 kha nang mat vén) giam 1.195 ty dong, tir 2.303 ty dong cudi quy 1
xudng 1.108 ty dong; trong khi, ngd Nhoém 2 (ng can chd y) tang thém khoang 1.096 ty dong, tr 1.275 ty dong
Ién 2.371 ty dong; mirc tang cta Nhom 2 gan twong duong mdc giam cta Nhom 5.
Téng ng Nhom 2-5 vé cd ban di ngang
= P& danh gia xu hwéng mét cach can bang, can nhin téng du no tir Nném 2 dén Nhom 5, bao gém ca no can
chl y va ng xau, thay vi chi nhom ng xau. Khi do, birc tranh nhat quan hon: téng ng Nném 2 dén Nhom 5 &
muc 4.611 ty dong cudi quy 2/2026, giam 6,9% so vai 4.954 ty dong cudi quy 1 va cao han muc 4.157 ty
déng cudi nam 2025. Ty 1& ng Nhém 2 dén Nhém 5 trén téng du ng & mirc 3,84%, thay déi khong nhiéu so
vGi 4,01% cudi nam 2025.
= NOoi cach khac, chat lwvgng danh muc tin dung cia VBB trong nira dau nam 2026 vé co ban cé cai thién; can

tiép tuc theo ddi dién bién nhém ng can chu y trong cac quy téi.

Ty 1é no xau va muc bao phu no xau (LLR) theo quy
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Biéu db 2: Ty Ié no xau va mute bao phu no xau (LLR) theo quy
Bo dém tai san bao dam day, tap trung vao bat déng san
= Mét yéu t& hé trg cho chét luong tai san clia VBB la bd dém tai sédn bdo dam tuong déi day. Tai 30/06/2026,
t6ng gia tri tai san thé chap theo gia tri s6 sach dat 213.979 ty dong, trong d6 bat déng san chiém 174.423 ty
doéng, twang duwang 81,5% va tang 10,4% so vdi cudi nam 2025.
= O khia canh tich cuc, ty |é tai san bao dam trén du ng cao gilp gidm muiic tén that thuc t& néu ng chuyén
xau, va phan nao Iy gidi vi sao muc trich 1ap du phong clia ngan hang cé thé duy tri thap. O khia canh can
lwu v, viéc tai sadn bdo dadm tap trung cao vao bat ddong san khién gia tri bd dém gan véi dién bién cla thi
trwdng bat dong san. Chung tdi phan tich sau hon kénh tac déng nay trong phan bdi canh nganh.
= Nhin chung, chi s6 ng xau tai quy 2/2026 cai thién dang ké trén sé liéu cong bd, phan 16n phan anh su dich

chuyén gilta cac nhoém ng, téng ng Nhém 2 dé&n Nhom 5 gan nhu di ngang. Bo dém tai san bao dam day, tap
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trung vao bat déng san. Chat luong tai san can thém vai quy di liéu d& khang dinh xu huéng, va la bién s&

theo d6i quan trong nhat déi voi VBB.
CHAT LUONG LOI NHUAN: HOAT BDONG LOI CAlI THIEN THUC CHAT

Lgi nhuan trudc thué ting 83,4%, dan dat béi hoat dong 15i
= Lgi nhuan trwdc thué 6 thang dau nam 2026 clia VBB dat 943,5 ty dong, tang 83,4% so vdi clng ky. Dong
luc dén tir c& hoat ddong kinh doanh cét I6i va cac yéu té hd tro trong ky.
= Thu nhap lai thuan dat 1.761,7 ty dong, tang 26,7% so vdi clng Ky, phan anh tang trwdng du ng va quy mo
tai san sinh 10i md rong. Lgi nhudn thuan tr hoat dong kinh doanh trude chi phi du phong (PPOP) dat 1.029,5
ty doéng, tang 41,7%. Murc tang ctia PPOP cho thdy da cai thién khéng chi dén t&r mot vai khoan don 1é ma
cd nén tang tir thu nhap 1ai va kiém soat chi phi hoat dong.

Cau thanh lgi nhuén trudc thué 6 thang dau 2026
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Biéu do 3: C4u thanh loi nhuédn tru'de thué 6 thang dau nam 2026 (ty dong)
Khodang céach gilra mirc tang loi nhuan trude thué va Igi nhuén 16i dén tlr dw phong thap va khoén thu tlr chitng
khoan dau tu
= Lgi nhuan trudc thué tang 83,4% trong khi PPOP tang 41,7%. Khoang chénh gilta hai téc dé nay dén tu hai
ngudn co tinh chat kho lap lai déu dan.

- Th nhét, chi phi du phong rui ro tin dung & murc thap: 85,9 ty dong trong 6 thang, so vdi 212,4 ty déng
cung ky; riéng quy 2 ghi nhan hoan nhap 109 ty déng. Mdc du phong nay phan anh dién bién co cau
nhém no trong ky.

- Th hai, l4i thuan ti* mua ban chirng khoan dau tu dat 98,8 ty dong, tang tir 23,3 ty dong cling ky, day la
khoan thu phu thudc dién bién thi trudng. Lai thuan tir hoat déng dich vu dat 46,6 ty dong.

Ca cau thu nhap phu thudc nhiéu vao thu nhap Iai
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= Thu nhap ngoai l&i ctia VBB chiém ty trong thap va bién dong qua cac nam. Nam 2024, thu nhap ngoai lai
déng gop khoang 19,7% tGng thu nhap hoat ddng, nhung giam con 8,2% nam 2025 khi khdong con khoan thu
hoi ng da x& ly 16n nhu trude. Trong 6 thang dau nam 2026, ty trong nay & mic 10,2%.
= Thu nhap lai chiém ty trong chd yéu trong tong thu nhap, do do két qua kinh doanh c6 mdéi lién hé chat ché
vdi dién bién bién 13i rong va chi phi vén.
Co cau thu nhap hoat déng: phu thuéc thu nhap lai
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Biéu dé 4. Co cau thu nhdp hoat déng theo nam
Tin dung tdng nhanh hon huy déng, cau tric ngudn vén co su dich chuyén

= Trong 6 thang dau nam 2026, dv ng cho vay khach hang cua VBB tang 13,98% (tlr 105.235 ty dong lén
119.949 ty doéng), trong khi tién glri khach hang tang 2,41% (tir 101.450 ty déng 1én 103.893 ty dong). Khoang
céach gilra tdc dd cho vay va huy déng dudc bu dap qua gidy td cé gia (tang 19,5%) va vén lién ngan hang.

= Ty lé dv ng cho vay trén tién gtti khach hang (LDR thuan) é mdc 115,5% tai 30/6/2026, so vdi 103,7% cudi
nam 2025.

= Viéc bé sung thanh khoan qua gidy t& co gia ky han ngén c6 chi phi cao hon tién glii khach hang, 1a yéu té

can theo ddi song song vdi mat bang Iai suat huy dong trong céc quy téi.
VON VA PHA LOANG: NEN VON DAY LEN TAO DU PIA TANG TRUONG

Nén vén da day Ién dang k& sau dot tang vén cudi 2025
= VBB dé& hoan tat tang von diéu 1& 1én 10.769 ty dong vao cudi nam 2025, tir mirc 7.139 ty dong gilta nam.
V6n chl sé hitu tai 30/6/2026 dat 13.154 ty dong, va ty &€ v6n chd sé hitu trén téng tai san cai thién 1én
6,42%, tir mirc khoang 5% gilta nam 2025.
K& hoach tang von dua von diéu 1é tang 44 %, pha loang sd hitu thuc té€ khoang 24%
= VBB dang trién khai k& hoach tang vén nhiéu budc, du kién dua vén diéu 1é tir 10.769 ty dong 1én khoang
15.548 ty dong. K& hoach gom ba budc: phat hanh ¢ phi€u thudng ty 1& 100:10 (khoang 107,7 triéu ¢6 phiéu,

dua von diéu 18 1én 11.846 ty dong); chao ban 296,1 triéu ¢S phi€u cho ¢ déng hién hitu véi gia 10.000
6
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dong/co phiéu, du kién thu vé 2.961 ty déng; va phat hanh khoang 74 triéu c6 phiéu theo chuong trinh lva
chon cho ngudi lao dong (ESOP). Két qua la: von diéu 1é dv kién tang khoang 44 %, trong khi ty 1& pha loéng
thuc té khoang 23,8%.

Lo trinh tang von diéu lé: 10.769 - 15.548 ty dong (+44,4%)

W Tang vén bang tién mat (~2.961 ty)
Thuéng CP / ESOP (khéng tang vén tién mat 16n) +741 15.548
15.000 - +2.961
12.000 A L1077
o
§ 9.000
S \
&
6.000 -
3.000 1

T T T
VDL hién tai Thuéng CP Chao ban ESOP VDL sau
(30/6/20286) 10% 296 tr CP 74 tr CP phat hanh

Biéu dé 5: Lé trinh tang von diéu Ié va cdu phan cdc dot phat hanh

= Luong tién thue tang thém khoéng 3.700 ty dong, chi yéu tir dot chao ban cho ¢ déng hién hitu (2.961 ty
doéng) va ESOP (khoang 741 ty dong), la phan vén co y nghia thuc chat déi vdi nang Iuc tang trudng cla
ngan hang. C6 phi€u VBB da chuyén san niém yét sang HSX trong thang 7/2026. Viéc chuyén san cung
thdng tin tang vén la nhitng yéu t6 da hé tro dién bién gia c6 phiéu trong giai doan gan day.

= Nén von day hon cé y nghia quan trong véi VBB trong béi canh khung an toan vén Nganh ngan hang ti€p tuc
duoc hoan thién theo hudng chét ché hon. Vi danh muc co ty trong bat ddng san va xay dung dang k&, hé
s0 tai san cd rhi ro ctia VBB twong ddi cao, bd dém von bd sung gidp duy tri du dia tang trwdng tin dung.

= Song song vdi tang von cép 1 qua phat hanh cG phi€u, VBB cling trién khai k& hoach phat hanh trai phiéu
riéng 1é ky han 7 nam nham bd sung vén cép 2. Nhin téng thé&, cac hoat dong nay cho thdy mét dinh hudng
chli ddng clng c¢d nén tang von trén ca hai cdu phan dé vira dap tng cac ty & an toan vén theo quy dinh,
vlra tao du dia cho k& hoach mé rong tin dung & muc cao. Bay la budc di can thi€t doi véi moét ngan hang
dang trong giai doan tang trudng nhanh va c6 hé sé tai san co rui ro twang ddi cao.

Hiéu qua st dung von mdi la thudc do can theo doi

= ROE cua VBB dao déng 10-13% cac quy gan day, dat 13,06% tai quy 2/2026 va khoang 14% theo bdn quy
gan nhat, cai thién so vdi giai doan trude va dang tién dan vé mat bdng nhém ngan hang so sanh.

* DPE& ROE dugc duy tri sau tang von, Igi nhuan can tang trwdng dd nhanh dé hap thu phan vén méi. Day la yéu

to chung t6i theo déi trong cac quy sau khi vén mdi dugc dua vao hoat dong.
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Hiéu qua sinh I6i (ROE) va bd dém vén theo quy
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Biéu db 6: Hidu qua sinh 167 (ROE) va bo dém vén theo quy

Viéc cung cd nén vén gitup VBB céi thién hé s6 an toan vén va ma ra du dia tang trudng tin dung, day la yéu

t6 hd trg tich cuc cho chién lugc md rong quy mé. Tuy nhién, mic ting vén didu & khodng 44% dat ra yéu

cau cao vé kha nang sinh 16i. Chang t6i danh gia nén vén 1a yéu t& hé tro, nhung hiéu qua st dung vén méi

mai 1a thudc do quyét dinh, can thém thdi gian d€ ki€ém chirng.

BOI CANH Vi MO VA NGANH: BA YEU TO TAC BONG TRUC TIEP TO'I VBB

Két qua kinh doanh ctia VBB gén chat vdi ba bién s6 vi md va nganh: tdng trudng kinh t& va tin dung hé tro mé

réng du ng; mat bang Iai suat huy déng chi phéi chi phi vén va bién I4i rong; va dién bién thi trudng b4t dong san

lién quan tdi chat luong tai san.

Th nhat: Nén kinh t& va tin dung tang trudng manh Ia yéu t& hd tro cho md réng du ng

Kinh t& Viét Nam duy tri da tang trwdng cao trong nira dau nam 2026. TGng san pham trong nudc 6 thang
dau nam tang 8,18% so vdi cung ky, riéng quy 2 dat 8,39% - mirc cao nhat trong khoang 15 nam. Hoat ddng
san xuat cong nghiép, xuat khiu va giai ngan von dau tu nuwdc ngoai déu ghi nhan két qua tich cuc. Nén tang
kinh t€ thuc nay tao moéi trwang thuan Igi cho nhu cau tin dung, dac biét 6 khu vuc phia Nam nai VBB tap
trung hoat dong.

Trong bGi canh do, tang trwdng tin dung toan nganh dat khoang 9% trong 7 thang dau nam, va kich ban ca
nam 2026 & muc khodng 14-16%. VBB thudc nhom cé téc dé ma réng dv ng cao hon trung binh nganh véi
murc tang 13,98% trong 6 thang. Da tang trudng duw no clia VBB c¢6 nén tang tr cau tin dung chung, chu
khéng don thuan 1a né luc riéng 1& clia ngan hang. Day 1a yé&u t& hd trg tich cuc cho trién vong thu nhap lai

trong cac quy tdi, véi diéu kién chat lwgng tin dung dugc kiém soat.

Tht hai: Mat bang Iai sudt huy déng cao tao ap luc 1én chi phi vén va bién lai rong
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Day |a bién s6 quan trong nhét déi vai VBB trong giai doan hién tai. Mac du 1ai suét trén thi truwong lién ngan
hang va ty gia da én dinh hon, mat bang 1ai suat huy déng dan cu tiép tuc & mirc cao. Lai suét tién gl ky han
12 thang & nhiéu ngan hang da 1én murc 9,2-9,48% vao cudi thang 8, va lai suat trai phi€u do cac ngan hang
phat hanh co thai diém cham méc 10% - phan anh nhu cau bé sung nguén von trung va dai han & mic cao.
Nguyén nhan gdc la tin dung toan nganh ti€p tuc tdng nhanh han huy déng von, khién ap luc canh tranh huy
dong chua ha nhiét.

O cap dd toan nganh, mirc tang 13i suat tap trung chil yéu & phia huy dong, trong khi I3i suat cho vay chi
nhich nhe do dinh huéng hé trg doanh nghiép va do tré tai dinh gia cac khoan vay. Chénh I&ch l4i suat binh
quan gilra dau ra va dau vao cda toan nganh vi vay thu hep, kéo bién Iai rong toan nganh xudng khoang
2,8% trong nira dau 2026, thap hon muc khoang 3,0% nam 2025. Dién bién nay phan anh ap luc chi phi vén
tang nhanh han kha nang cai thién Igi suat tai san.

O binh dién quéc t&, lam phat tai Hoa Ky van & mirc cao khién kha nang ndi 16ng ctia Cuc Du trif Lién bang
bi thu hep; diéu nay han ché du dia giam Iai suét trong nudc. Hé qua truc ti€p voi Nganh ngan hang néi chung
va VBB ndi riéng 1a mat bang lai sudt huy ddng nhiéu kha nang da qua giai doan ting manh nhéat nhung sé
ti€p tuc neo cao, vdi kich ban co sd la di ngang hodc chi gidm nhe t&r cuéi nam.

Chung t6i nhan dinh méat bang 1ai suét nhiéu kha nang duy tri @ mc cao trong thdi gian dai hon: xac suat
tang dot bién la thap do mat bang da cao va cé ap luc hd tro tang trudng tir nha diéu hanh, nhung du dia
giam sau ciing han ché khi lai suat huy déng van dang chiu strc ép. V6i VBB, ngan hang co ty 1& tién gui
khong ky han (CASA) con mdng nén chi phi vén nhay hon véi dién bién Iai suat. Chi phi vén ctia VBB da tang
tir 4,87% dau nam 2025 1én 5,39% & quy 2/2026, bién 1ai rong dao dong quanh 1,7-2,0% vaéi du dia cai thién
gan vdi viéc nang CASA va mét bang |ai suat ha nhiét.

Chi phi von tang dan trong khi bién lai rong chua cai thién tuong tng
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Biéu d3 7: Chi phi vén (CoF) va bién 14i rong (NIM) cia VBB theo quy
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V& mat tin hiéu tich cuc, tién gtii khong ky han clia VBB c6 cai thién & quy gan nhat, dua ty 1& CASA lén
7,62% cudi quy 2, tr mirc 3-4% cac quy trudc. Do CASA cua ngan hang dao dong theo sé du cudi ky, ching
toi ghi nhan day 1a chuyén bién tich cu'c nhung can thém vai quy dé xac dinh cé trd thanh xu hudng bén viing
hay khong. Néu duy tri va nang cao dudc ty I&é CASA, day sé la dong luc quan trong gitp giam chi phi vén

va cai thién bién lai rong.

Th& ba: Thi truwdng bat ddng san phan héa, lién quan truc tiép tdi chat lwgng tai san cta VBB

Thi trudng bat ddong san trong nira dau 2026 & trang thai phan hoa va con nhiéu thir thach. Ng x8u toan
Nganh ngan hang da tang Ién muc cao trong nhiéu nam, trong d6 ng xau lién quan tdi linh vuwc bat déng san
tang trén 10% trong nlra dau nam. Lai suat cho vay mua nha tha ndi phé bién & mirc 12-15%, trong khi nguén
cung nha & gia phu hgp con han ché, khién sirc cau thuc chua phuc héi manh.

VBB c6 muc dd lién thdng dang k& vadi chu ky bat ddong san: du ng kinh doanh bat déng san va xay dung
chiém 25,2% t6ng du no, va tai san bao dam la bat dong san chiém 81,5% tong tai san thé chap. Diéu nay
khién chét lugng tai san ctia VBB nhay vdi dién bién cua thi trudng bat dong san theo ca hai chiéu: chiu ap
luc 16n hon néu thi trudng phuc hdi cham, nhung cling ¢é thé hudng 10i rd hon néu mat bang 1ai suat ha nhiét

va thanh khoan thi trudng cai thién.

Trién vong: Nganh phan héa, VBB ¢6 nén tang tang truwdng va du dia cai thién hiéu qua

Diém mau chét ctia Nganh ngan hang nam 2026 la su phan hoa: trong bdi canh ai sudt huy dong cao va
bién 13i rong toan nganh thu hep, Igi th€ nghiéng vé& nhom ngan hang kiém soat t6t chi phi vén va chét luong
tai san, cd ty 1é tién gti khdng ky han day, ty I& du ng trén huy déng hap ly, ng xau thap di cung b6 dém du
phong du day.

Dat VBB vao buc tranh Nganh néi trén, ngan hang cho thdy mét nén tang tang trudng virng va dang & giai
doan dau cta mét 16 trinh cai thién hiéu qua hoat ddong. Pay |a yéu té dinh hinh quan diém cla ching t6i vé
trién vong cé phiéu.

O khia canh nén tang, VBB c¢6 mét s& nén tang vitng chac. Thr nhat, tang trudng du no dat gan 14% trong
nlra dau nam va cho thay kha nang md réng quy mé tét trong moéi trdng cau tin dung thuan Igi. Th hai, ty
Ié ng x&u & muic 1,87%, tuong dudng ho&c thdp hon mat bang chung ctia nganh. Th{ ba, nén vén vira duoc
cling c6 dang k& va k& hoach tang von tiép theo tao thém du dia tang trudng.

O khia canh du dia cai thién, mét s chi tiéu hiéu qua ctia VBB dang chuyén ddng ding hudng du xuat phat
tlr nén chua cao. Ty & tién gi khong ky han (CASA) da cai thién 1&én 7,62% 3 quy gan nhat; néu duy tri va
nang cao dudc, day sé la dong luc truc ti€p gilp gidam chi phi vén va md rong bién 1ai rong. Mrc bao phd ng
xau (LLR) tang 1én 69,1%, day han so vdi trude. Hiéu qua sinh 10i cai thién vai ROE dat khoang 13% va ty 1é
chi phi trén thu nhap & mirc 47,51%. Nhiing chi tiéu nay cho thay VBB la m6t trudng hop ma du dia cai thién

hiéu qua con & phia truée va dang bat dau dugc hién thuc hoa.
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= Trién vong clia VBB phu thudc chd yéu vao kha nang chuyén héa tang trudng quy mé thanh hiéu qua sinh
l0i bén vitng, cu thé la ciing cd nén tang tién gli gia ré, cai thién bién Iai rong va duy tri chat lugng tai san
thuc chat. Day 1a nhitng yéu t6 can thém thai gian dé kiém ching qua vai quy. Trong ngan han, mat bang lai
suét huy déng cao van 1a luc can d6i véi bién 1ai rong, trong khi tdng trudng quy mé va nén vén mdi 1a yéu té
hé trg. Can dé&i hai chiéu nay, Ioi nhuan ctia VBB nhiéu kha nang tiép tuc tang trudng nhd mé réng quy mé,
nhung chét luong va tinh bén vitng clia I0i nhuan can dudc cling ¢d thém, mét dinh huéng dan téi quan diém
than trong tich cuc ma chuing t6i thé hién qua khuyén nghi va cac kich ban dinh gia & phan sau.
Cac yéu t6 vi mod khac: tac déng han ché
= Mot s6 yéu to vi mo khac cd tac dong téi VBB & murc han ché. Vé thuong mai, chinh sach thué quan cta Hoa
Ky dai vdi hang hoa Viét Nam trong nam 2026 c6 tac dong téi VBB chu yéu gian tiép va khong I6n, do VBB
khong phai ngan hang tai trg xuat khdu quy mé I6n va cac nén kinh té canh tranh trong khu vuc ciing chiu
anh hudng tuwong tu. Vé ty gia, déng Viét Nam duy tri twong ddi 6n dinh so v&i dau nam, khdng tao ap luc
dang k& lén hoat déng ctia ngan hang.
T6ng hop lai, VBB la ngan hang c6 dd nhay cao vdi chu ky vi mo, vai nén tang tang trudng quy mé virng va du
dia cai thién hiéu qua dang & giai doan dau. O thai diém hién tai, strc ép chinh dén tir mét bang I3i suat huy dong
cao d&i véi bién 1ai rong, con yéu t6 hé tro 1a cau tin dung manh va nén vén mdi. Chung t6i phan anh cac bién sé

vi mé trong yéu nay vao ba kich ban & phan dinh gia ti€p theo.
DPINH GIA

Phuong phap: két hgp P/B twong d6i va thu nhap thang du, trong s6 bang nhau
= Chung t6i két hgp hai phuong phap vdi trong s6 bang nhau: so sanh hé sé gia trén gia tri s6 sach (P/B) véi
nhém ngéan hang twong duwong, va mé hinh thu nhap thang du (RI). Phuong phap so sanh hé sé gia trén thu
nhap (P/E) khéng dudc dua vao gia muc tiéu chinh, ma chi dung lam tham chiéu. Ly do la thu nhap trén méi
c6 phi€u cua cac ngan hang trong nhém, bao gém ca VBB, dang chiu anh hudng I6n tir cac khoan muc bién
ddéng nhu chi phi du phong va lai tir chiing khoan dau tw, khién hé sé P/E kém &n dinh va it phan anh dung
gia tri ndi tai so vdi P/B va RI, v&n gan vdi gia tri s6 sach va kha nang sinh 16i trén vn chd sé hitu. Voi dac
tht Nganh ngan hang, day la cach tiép can phu hop hon.
So sanh véi nhom ngan hang tuong duong
= Nhom so sanh gém nam ngan hang co6 quy mo va phan khuc twang dong vai VBB: ABB, BAB, KLB, VAB va
NAB. Theo gia dong clra ngay 4/9/2026, VBB giao dich & mitc P/B khoang 0,93 lan va P/E khoang 6,8 lan,
nam trong vung dinh gia cia nhom (P/B phé bién 0,69-1,06 lan; P/E khoang 3-9 lan).

Mé hinh thu nhap thang duv
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O phuong phap thu nhap thdng du, cac gia dinh cho kich ban co sd gom: ROE bén vitng 12,3% (thap hon
muc khodng 14% theo b&n quy gan nhét, phan anh than trong trudc mat bang lai suat huy déng con cao);
chi phi vén chi sd hitu (Ke) 10,6%; va toc do tang trudng dai han (g) 5,0%. Vi cac gia dinh nay, hé sé P/B
hop ly khoang 1,30 Ian, twong (ng murc gia theo phuong phap thu nhap thang du khoang 15.900 dong.

Gia muc tiéu va ba kich ban

Két hop gia theo P/B tuong déi (khoang 10.400 dong, duva trén P/B trung binh nhém khoéng 0,85 Ian) va gia
theo thu nhap thang du (khoang 15.900 ddng) véi trong s& bang nhau, gid muc tiéu kich ban co sd & mirc
13.200 déng, tuwong rng murc sinh 16i ky vong khoang 16% so vdi gia dong cira ngay 04/09/2026.

O kich ban co sd, 1ai suat duy tri cao trong ngan han rdi diu dan, bién 13i rong di ngang va Igi nhuan tang nho
quy md, cho ROE bén vitng 12,3% va gia muc tiéu khoang 13.200 déng (mirc sinh I6i ky vong khoang 16%).
O kich ban thuan lgi, Iai suat ha nhiét sém hon va ty 1& tién gti khong ky han cai thién bén vitng, cho ROE

khodng 14% va gia muc tiéu khoang 15.000 dong. O kich ban than trong, 1ai suat chiu thém ap luc tang va

chat lwgng tai san suy giam, cho ROE khoang 11,5% va gia muc tiéu khoang 12.300 déng.

Kich ban ROE bén Ke P/B hop Giatheo Rl Giatheo P/B Gia muc Mtrc sinh
virng ly (RI) twong doi tieu I&i ky vong
Than trong 11,5% 10,6% | 5,0% 1,16 14178 d 10.438 d 12.308 d +8,0%
Cao sd 12,3% 10,6% | 5,0% 1,30 15.923 d 10.438 d 13.1814d +15,6%
Thuan loi 14,0% 10,6% | 5,0% 1,61 19.631d 10.438 d 15.035d +31,9%

Ghi chu: gig tri s6 sdch trén méi cé phiéu (BVPS) 12.215 déng, hé s6 P/B trung binh nhom ngén hang so sanh khodng 0,85
13n; gid dong ctia ngay 04/09/2026 Ia 11.400 déng. Gig muc tiéu mdi kich ban Ia binh quén cda gid theo phuong phap thu nhap
thang du (RI) va gig theo P/B tuong ddi, trong s6 bang nhau. Ba kich ban khac nhau & gid dinh ROE bén ving, chi phi vén
chi s hitu (Ke) va téc do tang tri'dng dai han (g) gitt nguyén.
Tac dong pha loang tir dot tang von
= Gia muc tiéu va muc sinh 10i ky vong néu trén dudc xac dinh nhat quan trén sé lwang ¢& phiéu hién hitu so
véi gia thi trudng hién tai. Sau khi dot phat hanh ting vén hoan tat, gia tri s6 sach trén mdi c6 phiéu digu
chinh vé khoang 10.842 dong; do ca gia thi trudng va gia muc tiéu duwgc diéu chinh ky thuat theo cung ty 18,
mrc sinh 16i ky vong khoéng 16% vé co ban khong thay dGi.
Khuyén nghi: Theo doi
= Trén co sd gia muc tiéu kich ban ca sd khoang 13.200 dong, twong (Png mirc sinh 16i ky vong khoang 16% so
vGi gia hién tai, ching t6i khuyén nghi Theo dai déi vai ¢S phiéu VBB.
= Quan diém Theo ddi phan anh su can bang gitta cac yéu td. O chiéu tich cuc, két qua kinh doanh quy 2 cho
thdy da tang trudng quy md tét va mot sé chi tiéu hiéu qua dang cai thién, trong khi mat bang dinh gia da
chiét khau dang ké so vdi viing cao nhét trong lich sir va dién bién chuyé&n san niém yét la yéu t& hd trg. O
chiéu than trong, chat lvgng tai san va chat lugng Igi nhuéan con can thém thdi gian ki€ém chivng, bién I4i rong

12




BIS

B
Ngan hang TMCP Viét Nam Thuong Tin (HSX - VBB) &3

chiu ap luc tr mat bang 1ai sudt huy déng cao, va burc tranh vi md phia trudc con nhiéu bién s6 chua chac
chan c6 thé anh hudng t6i tdm ly nha dau tu.
= Chung t6i cho rédng nha dau tu nén theo ddi cac tin hiéu xac nhan da cai thién - d&c biét 1a dién bién chat

lvgng nhom ng, kha nang duy tri ty 1& tién glri khdng ky han va bién 1ai rong - trong mét dén hai quy tdi.
RUI RO

= Chét lugng tai san la bién sé theo ddi trong tam: néu chat lwgng nhom ng can cha y suy giam, chi phi du
phong c6 thé tang trong cac quy tdi, do chi phi du phong nira dau ndm & nén thap.

= RUi ro bién 1ai rong dén tir mat bang 1ai suat huy déng cao kéo dai. Vai ty 1& tién glri khdng ky han méng va
muc do phu thudc ngudn vén ban budn tang, chi phi vén ctia VBB nhay véi dién bién 13i sudt hon nhiéu ngan
hang c6 nén tang tién gri 6n dinh.

= RUi ro thi trwding bat ddng san: vdi ty trong tin dung bat dong san - xay dung 25,2% va tai san bao dam phan
I6n 1a bat ddng san, chat lwgng tai san cta VBB chiu tac ddng néu thi trwdng bat déng san phuc hdi cham.

= RUiro pha lodng va hiéu qua vén: néu lgi nhudn khong tang trwdng dd nhanh d& hap thu phan vén méi, ROE

c6 thé bi pha lodng, anh huéng tdi dinh gia.
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MIEN TRU’ TRACH NHIEM

Cac thong tin, sé liéu thdng ké va khuyén nghi trong bao céo nay, bao gém cé cac nhan dinh cla chuyén vién phan tich, duoc
téng hdp ti¥ cac ngudn théng tin cdng khai theo quy dinh clia phap luat hodc tir cac ngudn ma chung t6i danh gia 1a dang tin
cay tai thoi diém phat hanh bao cao. Phong Phan tich chi st dung cac ngudn thong tin néu trén va khong thuc hién xac minh
doc lap, do do khdng dua ra bat ky cam két hay bdo dam nao vé tinh chinh xac, day dd hoac cap nhat clia cac théng tin dugc
st dung.

Cac quan diém, nhan dinh va khuy&n nghi trong bao céo dudc xay dung trén cd sd phan tich cén trong va phan anh danh gia
chuy&n mén clia chuyén vién phan tich tai thdi diém Iap bao cao. Nhitng danh gia nay co thé thay déi theo dién bién cua thi
trudng va cac yéu t6 kinh t€ vi md ma khéng can thong bao trudc. Phong Phan tich khéng co nghia vu cap nhat, bé sung hoédc
diéu chinh ndi dung bao cdo, trir khi cé yéu cau cta Ban Lanh dao Céng ty hodc theo céc nghia vu dudc quy dinh trong hap
déng kinh t& da ky két vai cac dai tac lién quan.

Béao c4o phan tich va dinh gia nay duoc phat hanh nham muc dich cung cap théng tin tham khao, khéng dudc xem la 16i chao
mua, chao ban hoac khuyén nghi doi vai bat ky san pham tai chinh hay chiing khoan nao. Moi quyét dinh dau tw cia nha dau
tu can dugc can nhéic trén co sd danh gia doc 1ap vé muc tiéu dau tu, kh&u vi rli ro va tinh hinh tai chinh ctia minh.

B4o cdo nay cling cac tai liéu lién quan dudc lap bdi Phong Phan tich — CTCP Chirng khoan BIS. Moi quyén sé hitu tri tué doi
véi ndi dung bao cao thudc sé hitu ctia CTCP Chirng khoan BIS. Nghiém cdm moi hanh vi sao chép, trich dan, chinh stra,
phat hanh, tai xuat ban hoac st dung toan bd hay mét phan ndi dung bao cao dudi bat ky hinh thi'c hodc muc dich nao khi

chua ¢6 su chdp thuan bang van ban ctiia CTCP Chiing khoan BIS.

THONG TIN LIEN HE

Céng ty Cé phan Chirng khoan BIS

Tang 2, 62A Cach Mang Thang 8, Phudng Xuan Hoa, TP. H6 Chi Minh
bién thoai: 1900 255 809

Website: https://www.bisc.vn/
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