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Bao cao cap nhat KQKD Quy lll - VPB

HOSE - VPB - Ngan hang TMCP Viét Nam Thinh Vuong (VPBank)

LNTT - QUY 3 TGNG THU NHAP (TOI) NIM - RIENG QUY 3 ROE - TRUQT 4 QUY

11.031 22.084 4,9% 17,6%

ty dong - +20,3% YoY ty dong - quy 3 - +9,7% YoY tlr 5,2% quy 2 - 5,4% ciing ky tlr 14,0% cung ky - ROA 2,2%
PANH GIA KQKD QUY 3 TIEN PO LOI NHUAN NAM

TCBS Research danh gia két qua quy 3 ctia VPBank tich cuc vé ting trudng: lgi
nhuan trudce thué hop nhat dat 11.031 ty dong, tdng 20,3% so vaéi cung ky, dén tur
hoat dong I8i ctia ngan hang me khi loi nhuan riéng 1é tang 51,8% nh& quy mé tin
dung va thu phi dich vu. So véi quy 2, lgi nhuan di ngang: thu phi dich vu va két
qua kinh doanh chirng khoan giam, dugc bl badi chi phi du phong thap hon. Biém
can luu y ctia quy nam & bién I&i rong: chi phi vén tang nhanh hon mét bang
chung do nhu céu vén cho tdc do tang tin dung cao, kéo NIM vé 4,9%. Chat luong
tai san dugc kiém soat, véi ng xau hop nhét tinh theo thuyét minh BCTC giam vé
3:1% tur ?,3% f:ﬁa quy 2, riéng lé c’JA’Z,S% (2,4‘1/0 o] qtfy 2)i’nhung nc{ nhé)m ?tié’p '[l‘,IC « Tink trém k& hoach Ioi nhuan trudc thué 2026
tang. Chin thang da dat 72,4% ké hoach nam, nén k’e hoach c6 kha nang hoan duroc DHDCD théng qua ngdy 22/04/2026
thanh néu chi phi du phong quy 4 khéng tang manh. O P/B 1,3 [an, ngang trung vi (41.323 ty dong).

nganh, TCBS Research danh gia ¢ phiéu phu hop dé tiép tuc nam giir.

72,4%
9T / k& hoach
2026

Loi nhuan trudce thué hop nhat theo quy - ty déng - % so vdi cing ky

+66,3% +76,3% +20,3%
+76,7% 10.229 +57.9% 10.959 11.031
+127.2% oo +38,3% 9.166 7.921
4024 1025 2Q25 3025 4Q25 1026 2026 3026
DPIEM NHAN CAN THEO DOI
+28,4°/° Tin dung tang nhanh hon nhiéu so véi nganh 4,9% Bién lIai rong ha nhiét theo chi phi von
TIN DUNG YTD S0 Vi 11,6% ytd cla hé thong - ngén hang me +30,1% NIM QUY 3 tlr 5,2% quy 2 - chi phi v&n 6,5% tir 4,7% cuing ky
+26,3°/o Huy ddng tiang nhanh, CASA cai thién 3,6% No nhém 2 tiép tuc tang trong quy 3
HUY DONG YTD *8,2% trong quy 3 - CASA 12,3% tir 11,5% NHOM 2 43.182ty dong hgp nhét - riéng 1é 3,4% du ng
3,1 % No xau hop nhat tiép tuc cai thién 54,0% Du phong tang cham hon ng xau tir dau nam
NO XAU HN tr3,3% quy 2 va 3,5% cuing ky - nhd khéi cong ty con BAO PHU HN hop nhat tlr 55,4% - riéng 1é 54,2% tlr 57,7% cudi 2025

TRIEN VONG QUY 4/2026

TCBS Research diéu chinh dy phéng lgi nhudn trude thué 2026 vé 41.566 ty déng, tang 35,7% so vai 2025 va tuong duong
100,6% k& hoach, (rng véi quy 4 khoang 11.655 ty dong, tang 13,9% so vdi clng ky va 5,7% so vdi quy 3. Mirc tang dén tir tin
dung — du ng d& tang 28,4% tlr ddu ndm va nhu cau vay von thudng tdng vao cudi nam — cung thu nhap khéc, vén hai nam gan
nhat déu cao hon & quy 4. Nguac lai, chi phi hoat dong thudng tang vao quy 4, bién Idi rong nhiéu kha nang di ngang hoac giam
nhe khi 13i suat huy dong con neo cao, va ng nhom 2 tang khién chi phi du phong khé giam thém so véi quy 3.

LNTT 2026F TANG TRUGNG TiN DUNG 2026F NIM 2026F NO XAU 2026F
o o [5)
41.566 +35,1% 5,0% 3,0%
ty déng - +#35,7% YoY ca nam - tién guii +32,2% tlr 5,6% ca nam 2025 bao phl no x4u 54,6%

THONG TIN CO PHIEU & DINH GIA - gia déng cira 19/10/2026

GIA - PONG VON HOA - TY D P/E - LAN P/B - LAN BVPS - PONG SLCP - TRIEU

24.000 240.000 7,7 1,3 18.696 10.000,0
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PHAN 2 - KET QUA KINH DOANH QUY 3/2026
TECHCOMSECURITIES " Ngéan hang TMCP Viét Nam Thinh Vuong - VPB - Cap nhat KQKD Quy 3/2026

1. Danh gia cua TCBS Research

Chat luong loi nhudn quy, trién vong quy 4 va dinh gid

Loi nhuan quy 3 tang 20,3% so véi cung ky I1én 11.031 ty dong nho ngan hang me; so véi quy 2, lgi nhuan di
ngang khi chi phi du phong thap hon bu cho thu nhap hoat déng giam. Lgi nhuan trude thué riéng ngan hang
me tang 51,8% so véi cung ky nhd quy mé tin dung va thu phi dich vu; mirc tdng nay dd bu phan giam & cac
cong ty con, nai kinh doanh chirng khoan khong lap lai két qua cao cua quy 3/2025. Thu nhap hoat dong giam
6,0% so vai quy 2 do thu phi dich vu va két qua kinh doanh chirng khodn cuing di xudng. TCBS Research cho
rang tang trudng cac quy téi dua chi yéu vao quy mo khi bién 1&i rong chiu ap luc.

Tin dung tang 28,4% tir dau nam, so véi 11,6% cta toan hé théng, la nén tang dé thu nhap lai thuan quy 4
tiép tuc tang. Huy dong khach hang tang 8,2% riéng trong quy 3 va ty lé cho vay trén huy dong theo quy dinh
ngan hang coéng bd cai thién vé 82%. Biém can quan sat |1a chi phi vén va chat luong tai san: chi phi von quy 3
lén 6,5% tlr 6,2% cua quy 2, tang nhanh hon mat bang chung do nhu cau von cho téc d6 tang tin dung cao, kéo
bién 13i rong vé 4,9%; ng nhdm 2 tiép tuc tang trong khi ty 1& bao phu ng xau vé quanh 54%. TCBS Research ky
vong bién lai rong quy 4 di ngang hodc giam nhe va du phong khé giam thém so véi quy 3. Véi chin thang da
dat 72,4% k& hoach, quy 4 can loi nhuan cao hon quy 3 khoang 3,5% dé hoan thanh k& hoach — kha thi néu du
phong khéng tdng manh.

G P/B 1,3 lan, VPBank dugc dinh gia ngang trung vi nganh va ngang binh quan cta chinh ¢& phiéu tir nam
2022 — mirc hgp ly khi téc do tang trudng vuot troi di cung chat lugng tai san con can thém thai gian cuing
¢6. Lgi nhuan trudc thué chin thang tang 46,7%; ROE truot bon quy dat 17,6%, sat trung vi 18,2% cua nhém.
Dot phat hanh riéng |é cho nha dau tu nudce ngoai, khi hoan tat, sé bd sung von va la yéu t6 ho trg dinh gia.
TCBS Research danh gia co phiéu phu hop dé tiép tuc nam giir. Hai bién s6 can theo dai la chi phi von va dién
bién ng nhém 2.

2. Két qua kinh doanh Quy 3/2026

Loi nhudn quy, co cau thu nhap va tién dé so vdi k& hoach nam
Loi nhuan quy 3 tang 20,3% so véi cung ky Ién 11.031 ty dong nho thu nhap lai thuan, va di ngang so véi quy
2. Ly ké chin thang 29.911 ty dong (+46,7% YoY), hoan thanh 72,4% ké hoach nam va 72,0% du phong.

CAC PIEM CHiNH

01 Tang trudng lgi nhuan so véi cung ky dén tir thu nhap lai thuan nhd quy mé tin dung — thu nhap ai
thuan dat 18.158 ty déng, tang 20,6% tuong duong 3.097 ty, Ién hon mirc tang 1.865 ty cla lgi nhuén
trude thué. Dong luc 1a quy mo: du ng cho vay tang 35,2% so vai clng ky, du bl viéc bién |3i rong giam
vé 4,9% tlr 5,4%. L&i thuan dich vu tdng 29,1%, gop thém 697 ty dong.

02 Bién lai rong giam vé 4,9% tir 5,2% cha quy 2 vi chi phi vén tang trong khi lgi suat tai san di ngang — loi
suat tai san sinh |ai gitr & 10,5%, con chi phi von [én 6,5% tir 6,2%: 13i suat chi tra binh quan trén tién gui
téng lén khoang 6,0% tlr 5,6%, va chi tra 1ai gidy to co gia tang 24,1% chi sau mot quy.

03 Ty Ié ng xau hgp nhat giam nho du no ting va day manh xi& ly no, nhung no nhém 2 tang 1a ap luc cho
du phong cac quy téi — ty Ié nay vé 3,1% tir 3,3% cua quy 2 sau khi ngan hang dung 7.233 ty dong du
phong dé xtr Iy ng; riéng 1é & 2,5% (2,4% & quy 2). Ng nhdom 2 tang 17,5% lén 43.182 ty dong; bao phd ng
xau hop nhat vé 54,0%, riéng |é 54,2%.

LOI NHUAN TRUGC THUE TONG THU NHAP HOAT PONG THU NHAP LAl THUAN
11.031 22.084 18.158

ty dong - +20,3% YoY ty déng - +9,7% YoY ty dong - +20,6% YoY
CHI PHIi DU PHONG CHI PHI / THU NHAP (CIR) LQI NHUAN SAU THUE
6.245 21,8% 8.863

ty dong - -4,6% YoY riéng quy 3 - -0,2 diém % YoY ty dong - +20,4% YoY
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TECHCOMSECURITIES " PHAN 3 - PHAN TiCH CAC CHi SO TAI CHiNH

Ngan hang TMCP Viét Nam Thinh Vuong - VPB - Cap nhat KQKD Quy 3/2026

Chi tiéu (ty dong) Q3/2026 Q3/2025 %YoY Q2/2026 %QoQ
Thu nhap lai thuan 18.158 15.061 +20,6% 17.973 +1,0%
Lai thuan hoat dong dich vu 3.089 2.392 +29,1% 3.490 -11,5%
La&i/(16) thuan kinh doanh ngoai héi (729) 4 (847)
L&i/(16) thuan ching khoan (KD & BT) (366) 1.243 605
Thu nhap khac & gép von 1.932 1.437 +34,4% 2.262 -14,6%
Téng thu nhap hoat déng (TOI) 22.084 20.138 +9,7% 23.484 -6,0%
Chi phi hoat dong (4.808) (4.428) +8,6% (4.614) +4,2%
LN thuan truée du phong (PPOP) 17.276 15.710 +10,0% 18.870 -8,4%
Chi phi dy phong rui ro tin dung (6.245) (6.544) -4,6% (7.910) -21,1%
Loi nhuan trudc thué 11.031 9.166 +20,3% 10.959 +0,7%
Loi nhuan sau thué 8.863 7.364 +20,4% 8.776 +1,0%
B Lgi nhuan trudc thué hop nhat theo quy M Boc tach lgi nhuan Q3/2025 — Q3/2026
Ty déng - % trén cot: so vdi clng ky Ty déng
£66,39 +76,3% +20,3% +697 -2.342
ST67% 10929 10.950  11.031 09T
+57,9%

+127,2% +38,3% et 7.921 . +494 -380 +209  11.031
6.151 #199% 6215 I EE A e— l

. Q3/25 Thu nhép Dich vu Ngoai hdi  Thu nhap Chi phi Du phéng Q3/26

4024 1025 2025 3025 4025 1026 2026  3Q26 I thuiéin & CK khac HD
Nguén: BCTC hgp nhat VPBank va TCBS téng hop Nguén: BCTC hgp nhat VPBank va TCBS téng hop

Tong thu nhap hoat dong tang 9,7% so véi cung ky lén 22.084 ty dong, toan bé mirc tang dén tir thu nhap lai
thuan trong khi thu nhap ngoai lai giam — thu nhap 1ai thuan chiém 82,2% téng thu nhap, tdng 3.097 ty (+20,6%);
thu nhap ngoai lai giam 22,7% vé 3.926 ty, kéo i 1.151 ty do ngoai héi va chirng khoan chuyén sang 16, du phi
dich vu tdng 29,1%. So véi quy 2, tdng thu nhap giam 6,0% vi thu nhap ngoai l4i giam 28,8%.

Chi phi hoat dong tang cham hon thu nhap va chi phi du phong giam, gitp Igi nhuan trudc thué tang nhanh gap
d6i loi nhuan trudc du phong — chi phi hoat déng tang 8,6% so vdi cung ky 1én 4.808 ty dong; chi phi du phong
giam 4,6% so vdi cung ky va 21,1% so v&i quy 2 vé 6.245 ty, trong khi Igi nhuan trude du phong tang 10,0%.

Ngan hang me déng gop 87,7% lgi nhuan hop nhat, véi Igi nhuan truéce thué tang 51,8% so véi cung ky — |oi
nhuén trudce thué riéng |é dat 9.679 ty déng nho thu nhéap 13i thuan tang 25,2% va |ai thuan dich vu tdng 116,6%,
trong khi chi phi du phong ctia ngan hang me chi tang 4,8%. Dong gop tir cac cong ty con giam vé 1.352 ty déng
tlr 2.789 ty cung ky, chi yéu do lgi nhuan tir Céng ty Chirng khoan VPBank (VPX) thap hon dang ké so véi quy
3/2025.

K&t qua am & mang ngoai hdi gan véi chi phi hoan déi cia nguén vén vay nudc ngoai — |6 thuan ngoai hdi quy
3 la 729 ty dong. Trong chin thang, phai sinh tién té 16 thuan 2.967 ty, trong khi vay ngoai té tlr cac 10 churc tai
chinh tang tir 103.263 ty 1én 169.024 ty dong — khoan 16 nay la mét phan chi phi ctia nguén vén trung dai han tir
nudc ngoai, dugc ghi nhan ngoai chi phi lai.

Panh gia: TCBS Research danh gia chat luong loi nhuan quy 3 tuong doi tét — tang trudng so véi cung ky dén tir
hoat dong 16i ciia ngan hang me, khéng dua vao khoan thu mot lan. Két qua kinh doanh quy 4 phu thudc vao da
tang tin dung cudi nam va dién bién chi phi von.
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PHAN 3 - PHAN TiCH CAC CHi SO TAI CHiNH
TECHCOMSECURITIES " Ngéan hang TMCP Viét Nam Thinh Vuong - VPB - Cap nhat KQKD Quy 3/2026

3. Phan tich cac chi so tai chinh

Tin dung va huy déng, chat luong tai san, chi phi vén va bién 1ai rong, hiéu qua sinh 1oi va dinh gia

3.1. Tin dung & huy dong von
Cho vay va huy dong clung tang nhanh: du ng hop nhat tang 28,4% va tién gui khach hang tang 26,3% tir dau
nam. Riéng quy 3, du ng tdng 50.742 ty dong, cham lai so véi mirc 120.484 ty cla quy 2. Tong tai san hgp
nhat dat 1.610.787 ty dong, tang 7,2% trong quy va 27,8% tir dau ndm. Ngoai cho vay, ngan hang tdng nam
gilr chirng khoan dau tu thém 33,9% trong quy |én 84.264 ty dong, nang bé dém thanh khoan.
B Cho vay khach hang & tién gtri khach hang theo quy

Nghin ty dong - hop nhéat - % trén cét: tang truong so véi dau ndm

@ Chovay khach hang @ Tién gl khach hang

+23,0% +28,4%

r0a e 1.212
+35,3% 1.041
+28,5%
+18,8% 296 944 +26,3%

+23.2% +4,6% 829 +8,7% HeTs 793
608 730 +23,7% +20,6% +29,3% 683 733

+9,8% 552 601 586 628

) l I I I I

4Q24 1025 2025 3025 4025 1026 2026 3026

Nguén: BCTC hgp nhat VPBank va TCBS téng hop

® Tin dung ting 28,4% tir dau nam, gan gap 2,5 lan mirc 11,6% cua toan hé théng dén 30/09 — du ng cho vay hop
nhat dat 1.212.144 ty déng, tdng 4,4% riéng trong quy 3. Du ng riéng ngan hang me dat 1.099.916 ty déng, tang
30,1% tur dau nam.

B Du no ngan hang me tang thém theo nganh B Du ng ngan hang me theo d6i tuong khach hang
Nghin ty déng va % tdng - 30/09/2026 so vdi 31/12/2025 Nghin ty déng - trong ngodc: ty trong
@ Canhan & ho kinh doanh Doanh nghigp
Kinh doanh bt dong san _ +78,7 +39,5%
Tiéu diing ho gia dinh _ +76,1 +433%
Ban busn & ban Ié _ 32,5 +30,9%
Tai chinh, ngan hang,baohiém [N +204 +s0s% . e ) ©15%)
Mua nha & c& nhan - +16,5 +12,6% {.-,if:%) (60.7%) ’
Xay dung - +15,0 +27,8%
Ché bién, ché tao . $95 +22,0%
Nganh khac -30 -34%
3025 4Q25 1Q26 2026 3026
Nguén: BCTC riéng lé VPBank va TCBS téng hop Nguén: BCTC riéng Ié VPBank va TCBS téng hop

m Cho vay tiéu dung hd gia dinh va kinh doanh bat dong san dan dat tang truong du ng ngan hang me — du ng
ngan hang me tang 254.475 ty déng tlr dau nam. Trong d4, cho vay kinh doanh bat déng san dong gop 78.676
ty, con cho vay phuc vu dgi song ho gia dinh dong gép 76.087 ty (+43,3%), cho thay mang ban 1é da phuc hai rd.
Ty trong cho vay kinh doanh bat déng san Ién 25,3% du ng ngan hang me tir 23,6% cudi nam 2025 — murc tap
trung can theo ddi trong bdi canh lai suat neo cao.

m Cho vay ca nhan dan dat tang trudng quy 3 ctia ngan hang me, ting 10,5% so véi quy 2 trong khi du ng doanh
nghiép gan nhu di ngang — du ng cé nhan va ho kinh doanh dat 426.015 ty déng, nang ty trong Ién 38,7% tur
36,5% cua quy 2; du ng doanh nghiép tdng 0,6% Ién 673.900 ty. Tinh tir dau ndm, du ng doanh nghiép van tang
nhanh hon, 31,4% so véi 28,1% cla céa nhan, do tang manh trong nlra dau nam.
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TECHCOMSECURITIES " o B PHAN 3- PHAN TiCH CAC CHi SO TAI CHiNH

Ngan hang TMCP Viét Nam Thinh Vuong - VPB - Cap nhat KQKD Quy 3/2026

m Tién gui khach hang tang 8,2% trong quy 3, nhanh hon du ng, gitip ngan hang can déi lai téc dé huy dong voi

cho vay — tién guri khach hang tdng 60.160 ty dong |én 793.047 ty, Ian dau trong ndm phan tang thém vugt phan
tang cda du ng. Tinh ca gidy t& cb gid, téng huy dong dat 986.742 ty déng, tdng 34,2% tir ddu nam, nhanh hon
téc do tang tin dung.

B Tién gui khach hang theo d6i tuong B Giay to co gia phat hanh
Nghin ty déng - trong ngodc: ty trong Nghin ty déng - hop nhat - % trén cét: tang so vdi dau nam
@@ Cénhan & ho kinh doanh Té chuc
+80,8%
a21 +57,7% 193,7
304 (40,5%) 168,9
275 (‘1;993%) (41,5%) +29,6%
138,8
(42;5:%) (43.7%) +58,4% +59,9%
106,1 107,1
429
(57495) (56,3%)
3025 4Q25 1026 2Q26 3026 3025 4025 1026 2026 3026
Nguén: BCTC hop nhat VPBank va TCBS téng hop Nguén: BCTC hgp nhat VPBank va TCBS téng hop

Tién gui ca nhan la nguén ting chinh cta tién gui khach hang, nang ty trong lén 59,5% — tién gui ciia ho kinh
doanh va ca nhan dat 472.223 ty déng, tdng 10,2% trong quy 3 va 33,6% tir dau nam, gap déi muc tang 16,8%
cla tién guri td churc; ty trong téng tlir 56,3% cudi nam 2025. Khoang cédch nay mot phan do vén cua khach hang
t6 chire tang manh qua chirng chi tién gui: tinh cd chirng chi tién glri, nguon von tir t6 chirc tang 38,6% tir dau
nam, so vai 33,0% cua khach hang ca nhan. Gan 90% phan tang thém cda tong tién gl tlr ddu nam 1a tién gui co
ky han, di kém chi phi cao hon (muc 3.3).

Giay to co gia va von vay quoc té gitup da dang nguén von ngoai tién gtri, cac ty Ié thanh khoan theo quy dinh
van trong giéi han — gidy to co gia dat 193.694 ty dong, tdng 14,7% trong quy va 80,8% tir dau nam, chd yéu la
ching chi tién gtri phat hanh cho t6 chire kinh té; ty trong trong ngudn vén chiu 13i [én 14,3% tir 10,4% cudi ndm
2025. Theo s6 liéu ngan hang céng bg, tlr dau ndm VPBank da huy déng hon 2 ty USD tlr cac dinh ché tai chinh
qudc t&; ty Ié cho vay trén huy dong & 82% va ty Ié von ngan han cho vay trung, dai han & 19,9%.

Panh gia & ky vong: tang trudng quy mo la diém manh rd nhat cia VPBank nam 2026 va la nguén chinh cta
murc tdng thu nhap i thuan. Phan von tang thém chu yéu la nguén co ky han véi chi phi cao hon, nén quy mo
tang nhanh di kém ap luc 1én bién lai rong. TCBS Research ky vong tin dung quy 4 tdng nhanh hon quy 3 theo
muUa vu cudi nam, véi mang ban |1é déng gop I6n hon; diém can theo ddi |a kha nang duy tri téc dé huy dong ma
khong day chi phi von lén thém.

3.2. Chat lugng tai san & chi phi du phong

B Nog xau, ng nhém 2 & bao phu no xau hgp nhat B No xau, ng nhém 2 & bao phu ng xau riéng lé
% - 6 quy gan nhat % - 6 quy gan nhat - ngan hang me
B8 Noxdu/dung Nonhém2/dung =g Bao phing xdu @@ Noxdu/dung Nonhém 2/ duno =g= Bao phi ng xdu
52.2% 55,1% 55,4% s2.8% 56,2% 54.0% 53.0% 55.9% 57,7% sa8% 58,1% s42%
35 36 3,6
I I i:‘la I i32 i T il T
2025 3Q25 4Q25 1026 2Q26 3Q26 2Q25 3Q25 4025 1Q26 2026 3Q26
Nguén: BCTC hop nhat VPBank va TCBS tinh toan Nguén: BCTC riéng lé VPBank va TCBS tinh toan
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PHAN 3 - PHAN TiCH CAC CHi SO TAI CHiNH
TECHCOMSECURITIES " Ngéan hang TMCP Viét Nam Thinh Vuong - VPB - Cap nhat KQKD Quy 3/2026

® No xau hop nhat giam vé 3,1% nho khéi cong ty con, trong khi ty I1é ctia ngan hang me nhich Ién 2,5% — s6 du
no nhom 3-5 hgp nhat giam 292 ty dong trong quy vé 37.795 ty (ty 1é 3,3% & quy 2, 3,5% cung ky), nhd cong ty
con, chu yéu la tai chinh tiéu dung, giam khoang 1.850 ty; nguoc lai, ng xau riéng |é tang 6,1% lén 26.969 ty,
nhanh hon murc téang 4,2% cta du ng (ty 1é ng xau riéng |é quy 2 la 2,4%). Ty Ié tinh tlr thuyét minh phan loai ng;
ngan hang céng bo no xau hgp nhat dudi 3% va riéng |é theo Thong tu 31 quanh 2%.

= No nhém 2 ting manh & ca hop nhat va ngan hang me, la nguon ap luc du phong cho mét dén hai quy téi — ng
nhém 2 hop nhat tang 17,5% trong quy Ién 43.182 ty dong, dua ty & 1én 3,6% tir 3,2% cua quy 2; & ngan hang me
tang 17,3% 1én 37.711 ty, ty 1é 1én 3,4% tlr 3,0%. Phan I6n murc tang nam & ngan hang me.

® Bao phu ng xau giam vé quanh 54% & ca hgp nhat va riéng lé vi phan du phong dung dé xur ly ng I6n hon mirc
trich 1ap — du phong rdi ro cho vay hgp nhat con 20.407 ty déng, bao phu 54,0% tir 56,2% cua quy 2; & ngan
hang me, bao pht vé 54,2% tir 58,1% do s6 du du phong giam 1,1% trong khi ng xau tang 6,1%.

B No xau hinh thanh méi & xtr ly bang du phong H Chi phi du phong & chi phi tin dung
Nghin ty déng - 6 quy gan nhat - hop nhat Ty dong - % quy nam - 6 quy gan nhat
@ Noxiu hinhthanhméi @ X ly bang du phong 0 Chiphidu phong «@= Chi phitin dung quy nam
11,2 3,0% 3,0% 27% 3% 2,9%
2,1%
70 6o 72 .—.-\_"/‘\
51 40 6,4 61 62 54 6,2
bbbl s el S
2025 3025 4Q25 1026 2026 3026 2025 3025 4025 1026 2026 3026
Nguén: BCTC hop nhat VPBank va TCBS tinh toan Nguén: BCTC hop nhat VPBank va TCBS tinh toan

= Ng xau hinh thanh méi di ngang so véi quy 2, nhung ngan hang xtr ly nhiéu hon mirc phat sinh nén sé du ng
Xau giam — ng xau mdi quy 3 khoang 6.900 ty dong, twong duong quy 2 va thap hon nhiéu mdc 11.200 ty cla
quy 1, song cao hon khoang 4.900 ty cua cung ky (tinh bang chénh léch sé du céng phan da xu ly). Phan du
phong dung dé x& Iy ng [én 7.233 ty, cao nhat sau quy.

= Chi phi tin dung quy nam giam vé 2,1%, thap nhat sau quy, chi yéu vi ngan hang trich lap it hon phan du phong
da dung dé xtr ly ng — chi phi du phong quy 3 |a 6.245 ty dong, giam 21,1% so v&i quy 2 va 4,6% so vdi cung ky
(chi phi tin dung 2,9% & quy 2), khién s du du phong giam gan 1.000 ty. Mirc gidm nay dén tir viéc dung b6 dém
du phong san ¢, trong khi ng xau phat sinh maéi chua giam.

= Panh gia & ky vong: chat luogng tai san duoc kiém soat vé ty &, nhung bd dém du phong chua day 1én va ng
nhom 2 dang di [én. TCBS Research ky vong ty |1é ng xau hop nhat di ngang hoac giam nhe trong quy 4 nho ngan
hang thudng ddy manh xi&r Iy ng x4u vao cudi nam, va chi phi du phong kho giam thém so véi quy 3. Thu hoi ng
da xu ly la yéu té ho trg: chin thang ngan hang da thu hoi 3.248 ty déng (+12,7% so vai cung ky), va hai nam gan
nhat thu nhap khac quy 4 déu cao hon quy 3. Rui ro 1am Iéch kich ban 14 ng nhém 2 chuyén thanh ng xau nhanh
hon du kién.

3.3. Lgi suat tai san, chi phi von & bién lai rong

B NIM, loi suat tai san & chi phi vén B Tién gui khong ky han & chi phi von
% quy nam - 6 quy gan nhat % - 6 quy gan nhat
@ NIMriéng quy «@= Lgisuattaisan @« Chiphivan <0 Tylétién glri KKH =@= Chiphivén

10,5% 13,5%

9,3% — 12,3%
.___.__’_.__p———"'—° 'N%/'

6,5%

2Q25 3Q25 4Q25 1026 2026 3026 2Q25 3025 4025 1Q26 2Q26 3Q26
Nguén: BCTC hop nhat VPBank va TCBS tinh toan Nguén: BCTC hop nhat VPBank va TCBS tinh toan
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Chénh léch giira lgi suat tai san sinh lai va chi phi von thu hep vé 4,0 diém phan tram tir 4,8 diém cung ky, kéo
bién lai rong giam quy thir ba lién tiép vé 4,9% tir 5,4% — loi suat tai san sinh 13i binh quan quy 3 & 10,5%, di
ngang so vd&i quy 2 va cao hon murc 9,5% cung ky, trong khi chi phi von binh quan trén nguén von chiu lai l1én
6,5% tir 4,7%. T quy 4/2025, chi phi v6n tang tir 5,1% lén 6,5%, nhanh hon mdc ting 1,2 diém cla |i suat huy
dong mai toan hé thong (6,4% dén ngay 20/09) do canh tranh huy dong. Nguon von chiu lai cling tang nhanh
hon tai san sinh 1&i, nang ty Ié ng chiu I&i trén tai san sinh |4i binh quan 1én 87,2% tlr 85,8% cua quy 2.

Ty lé CASA cai thién lén 12,3% tir 11,5% nhung chua du bu ap luc chi phi vén — tién glri khong ky han téang
13.038 ty d6ng Ién 97.212 ty, song ty Ié CASA van thap hon murc 13,7% cung ky. Mirc cai thién 0,8 diém phan
trdm cla quy chi giup giam chi phi von chua t6i 0,1 diém phan tram, so v&i murc tang 0,3 diém cua ca quy; yéu té
quyét dinh van la mat bang |i suat tién guri co ky han va gidy to co gia.

Panh gia & ky vong: bién |3i rong la bién sé quan trong nhat cua loi nhuan quy 4. TCBS Research ky vong NIM
quy 4 di ngang hoac giam nhe so véi quy 3: phan I6n tién gl la cé ky han, nén mat bang |ai suat huy dong cao
clia quy 3 con tiép tuc phan anh vao chi phi von khi cac khoan tién giri ddo han va tai tuc. NIM ca nam 2026 sé
thap hon nam 2025 do ca ba quy dau nam déu dudi mdc binh quan nam 2025. K& ca khi 13i suat huy dong ha
nhiét theo dinh hudng diéu hanh, NIM nhiéu kha nang van chiu dp luc do NHNN dong thoi yéu cau céc ngan
hang giam l&i suat cho vay.

3.4. Hiéu qua hoat dong & kha nang sinh 0i
B Chi phi / thu nhap (CIR) theo quy B ROE & ROA truot 4 quy

% - 6 quy gan nhat % - 5 quy gan nhat
@@ ROE truot 4 quy <@ ROA trugt 4 quy

26,4% 2,2%

8, 26,6% ZW
22,0% 21,7% 21,8%
19,6% 16.4% 17,9% 17,6%
14,0%

2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2026 3Q26 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3Q26

Nguén: BCTC hop nhat VPBank va TCBS tinh toan Nguén: BCTC hop nhat VPBank va TCBS tinh toan

Ty Ié chi phi trén thu nhap gilr 6 mirc thap 21,8% nho chi phi hoat dong tang 8,6% so véi cung ky, cham hon
muc tdng 9,7% cta thu nhap — chi phi hoat déng quy 3 dat 4.808 ty dong, trong do chi cho nhén vién tang 6,2%
S0 V@i cung ky. Tinh chin thang, chi cho nhan vién chi tdng 2,9% du sé nhan vién binh quan tang 7,9% lén 29.746
ngudi. 0 ngan hang me, ty lé chi phi trén thu nhap quy 3 1a 21,0%.

ROE trugt bon quy lIén 17,6% tir 14,0% cung ky, sat trung vi 18,2% ctiia nhém mudi ngan hang niém yét Ién, con
ROA Ién 2,2% tir 2,0% — murc tang chu yéu do céc quy lgi nhuan thap da ra khoi ky tinh. So véi quy 2, ca hai chi
s0 giam nhe (ROE 17,9%, ROA 2,3%) vi von chu s& hiru va tong tai san tang nhanh hon Igi nhuan bdn quy gan
nhat. ROE riéng quy 3 gilt & 18,9%, gan muc 19,4% cung ky, nhd chi phi du phong trén tai san binh quan giam vé
1,6% tUr 2,3%.

Panh gia & ky vong: chi phi dugc kiém soat tét 1a diém 6n dinh cia quy 3, song sinh 16i trén tai san chiu ap luc
ttr chi phi von va thu nhap ngoai lai. Khi ty 1€ chi phi trén thu nhap da & vung thap, du dia tiét giam chi phi khéng
con nhiéu. TCBS Research ky vong ROE di ngang quanh vung hién tai trong quy 4; sinh 16i cac quy t6i phu thudc
vao chi phi von, chi phi du phong va kha nang thu nhap ngoai lai phuc hoi.
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3.5. Pinh gia & so sanh trong nganh
Thi gia 24.000 dong ngay 19/10/2026 tuong duong 1,3 lan gia tri s6 sach cuéi quy 3 — ngang trung vi

nganh va ngang binh quan cuta chinh c6 phiéu tir nam 2022. P/E tuwong tng 7,7 Ian loi nhuan bon quy gan
nhat, so vdi trung vi 7,9 Ian cia nhém.
B P/B so v6i ROE cac ngan hang niém yét m Dai P/B ctia VPB tir nam 2022
Gidg déng cua 19/10/2026 - ROE trugt 4 quy Lan - theo tirng phién giao dich
P/B (lan)

2,7
29

LPB @
25 23
20 vcs 19
@ STB o
@ HDB
15 VPB MBB 1.5
Trung vi P/B 1,3
------------------- BID @-—————————- | I L T
TCB ) Binh quan tir 2022: 1,3
ACB CTG
10 11
@ sHB
Day 0,9 - 09/04/2025

05 07

2 5 10 15 20 25 30 2022 2023 2024 2025 2026

Nguén: TCBS tong hop - gid déng cira 19/10/2026 Nguén: TCBS téng hop - diém cudi 19/10/2026 theo VCSH quy 3

P/B 1,3 lan la muc hop ly khi tang trudng vuot troi di cung chat luwgng tai san con can cliing ¢c6 — muc nay
ngang trung vi nhdm mudi ngan hang niém yét I6n va ngang binh quan cua chinh ¢ phiéu tir nam 2022, cao hon
khoang 6% so vdi trung vi hai nam gan nhat. Dinh gia chua vugt méat bang nganh do ba yéu té can thém thoi
gian cai thién: ng xau hop nhat 3,1% véi bao phu 54,0%; ROE 17,6% sat trung vi nganh; va bién 13i rong chiu ap
luc khi chi phi von tang cung téc do md rong bang can d6i. Nguac lai, loi nhuén chin thang tang 46,7% so véi
cung ky va tin dung tang 28,4% tir dau nam, so véi 11,6% cua toan hé théng, la ly do ¢6 phiéu van duoc dinh gia
ngang mat bang nganh.

Dot phat hanh riéng lé cho nha dau tu nudc ngoai la yéu té ho trg khi hoan tat — giai doan 1 (chia ¢6 tirc bang
co phiéu ty 1é 26,0%) da nang sd co phi€u luvu hanh 1én 10.000 triéu; von diéu |é sé dugc ghi nhan & mic 100.000
ty déng khi NHNN stra d3i gidy phép. O giai doan 2, ngan hang du kién phat hanh riéng 1& hon 624 triéu c¢d phiéu
cho mét nha dau tu nude ngoai, nang von diéu lé Ién khoang 106.200 ty; tén nha dau tu va gia phat hanh chua
dugc cong bd. Ngudn vén mdi sé cung cd hé sd an toan von, hién trén 13% theo Basel II.

Danh gia & ky vong: dinh gia hién tai phan anh tuong déi day du trién vong Igi nhuan nam 2026. TCBS Research
danh gia c6 phiéu phu hgp dé tiép tuc nam giir; du dia dinh gid lai sé dua vao chat lugng tai san tiép tuc cai
thién va co cau Igi nhuan bén virng hon. RUi ro chinh gém chi phi huy déng duy tri & mirc cao lau hon du kién,
khién bién |ai rong chiu ap luc lau hon, va chat lugng tai san suy yéu trong boi canh 1ai suat duy tri @ muirc cao.
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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 dai ké toan (ty dong)
Chi tiéu
Tién mat & tién guri tai NHNN
Tién guri & cho vay cac TCTD khac
Chung khoan kinh doanh
Cho vay khach hang (gop)
Tang truong tir ddu nam, %
Du phong rdi ro cho vay
Chirng khoan dau tu
TSCD & tai san C6 khac
TONG TAI SAN
No Chinh pht & NHNN
Tién gtri & vay cac TCTD khac
Tién gtri ctia khach hang
Téang truong tor dau nam, %
Gidy to c6 gia da phat hanh
Céc khoan no khac
Téng no phai tra
Téng von chu sé hiru
Trong d6: Igi ich CD khéng kiém soat
Bdo cdo két qua kinh doanh (ty dong)
Chi tiéu
Thu nhap l&i thuan
L&i thuan dich vu
Lai thuan ngoai hdi & chirng khoan
Thu nhap khac & gop vén
Téng thu nhap hoat dong (TOI)
Tang truong so vdi clng ky, %
Chi phi hoat dong
LN thuan truéc du phong (PPOP)
Chi phi dy phong rui ro tin dung
Lgi nhudn trudc thué
Téang trudng so vdi cing ky, %
Lgi nhuan sau thué
Tang truong so vdi clng ky, %
Chi s6 chinh
Chi tiéu
Bién lai rong (NIM), %
Ty Ié CASA, %
Chi phi / thu nhap (CIR), %
Ng xau (nhém 3-5) / du ng, %
Bao pht ng xau (LLR), %
Cho vay / tién gtri khach hang, %
Chi phi tin dung quy nam, %
ROE trugt 4 quy, %
ROA truot 4 quy, %
Ngudn: BCTC Hop nhat VPBank & TCBS tinh toén.

Q3/2025 Q4/2025 Q1/2026 Q2/2026 Q3/2026
17.184 16.345 18.882 15.977 29.690
166.686 186.229 195.017 199.198 211.414
19.290 23.960 24.891 27.156 24.797
896.412 943.902 1.040.917 1.161.402 1.212.144
285 353 10,3 230 284
(17.340) (17.429) (19.685) (21.395) (20.407)
57.364 64.434 65.833 62.911 84.264
38.703 42.709 46.155 57.278 68.885
1.178.299 1.260.150 1.372.010 1.502.526 1.610.787
38 15 1.063 77 27
283.240 295.200 311.528 348.141 365.616
585.833 628.045 682.719 732.887 793.047
20,6 29,3 87 16,7 26,3
106.091 107.121 138.840 168.944 193.694
43.551 49.494 51.255 61.262 58.324
1.018.753 1.079.874 1.185.405 1.311.311 1.410.708
159.545 180.276 186.605 191.215 200.078
5.574 12.372 12.503 12.896 13.115
Q3/2025 Q4/2025 Q1/2026 Q2/2026 Q3/2026
15.061 16.767 16.961 17.973 18.158
2.392 2.478 2.065 3.490 3.089
1.247 (6) (630) (242) (1.095)
1.437 3.177 1.513 2.262 1.932
20.138 22.416 19.908 23.484 22.084
337 27,0 27,9 42,0 97
(4.428) (5.924) (4.318) (4.614) (4.808)
15.710 16.491 15.590 18.870 17.276
(6.544) (6.262) (7.669) (7.910) (6.245)
9.166 10.229 7.921 10.959 11.031
76,7 66,3 57,9 76,3 20,3
7.364 8.118 6.329 8.776 8.863
76,8 61,1 60,9 77,7 20,4
Q3/2025 Q4/2025 Q1/2026 Q2/2026 Q3/2026
54 57 53 5.2 4,9

13,7 13,7 13,1 11,5 12,3
22,0 26,4 21,7 19,6 21,8

3,5 33 3,6 33 3,1

55,1 55,4 52,8 56,2 54,0
153,0 150,3 152,5 158,5 152,8
3,0 2,7 3,1 2,9 2,1

14,0 15,3 16,4 17,9 17,6

2,0 2,2 2,2 2,3 2,2
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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 déng)

2027F 2028F

Tién mat & tién guri tai NHNN 13,2 12,6 10,7 16,5 16,3 28,9 31,6 34,5 37,8 41,3
Tién gt & cho vay cac TCTD khéc 57,1 48,0 94,1 134,6 186,2 228,9 290,1 359,5 437,5 518,1
Chirng khoan kinh doanh 7,0 7.8 12,3 13,1 24,0 23,6 24,5 25,5 26,5 27,6
Cho vay khach hang (gop) 355,3 438,3 566,3 697,8 9439 1.2753 1.561,0 1.8779 2.219,7 2.5837

Tang truong, % 22,2 234 29,2 232 353 351 224 20,3 182 16,4
Du phong rui ro cho vay 9,9) (13,7) (14,8) (16,4) 17,4) (20,9) (26,3) (32,6) (39,3) (46,5)
Ching khoén dau tu 75,8 83,1 94,6 52,8 64,4 86,9 100,0 113,0 126,5 140,4
TSCD & tai san C6 khac 48,9 54,9 54,4 254 42,7 70,8 76,7 83,2 90,3 98,2
TONG TAI SAN 547,4 631,0 817,6 923,8 1.260,1 1.693,6 2.057,7 2.461,0 2.899,1 3.362,9
Ng Chinh phd & NHNN 8,5 1,9 41 0,0 0,0 0,8 4,8 1,5 32 1,2
Tién gtri & vay cac TCTD khac 114,6 140,2 156,4 201,8 295,2 388,8 480,1 585,3 688,6 792,8
Tién gt cua khach hang 241,8 303,2 442,4 485,7 628,0 8304 1.021,4 1.2359 1.470,7 1.720,8

Tang trudng, % 3,6 254 45,9 9,8 29,3 322 23,0 21,0 19,0 17,0
Giay to c6 gia da phat hanh 81,3 63,7 47,8 67,0 107,1 2049 241,7 282,8 328,1 3773
Céc khoan ng khac 14,9 18,5 271 22,2 49,5 59,2 64,0 69,1 74,6 80,6
Téng ng phai tra 461,1 527,5 677,8 776,6 1.079,9 1.484,1 1.812,0 2.1747 2.565,3 2.972,6
Téng von cha sé hitu 86,3 103,5 139,8 147,3 180,3 209,4 2457 286,3 333,8 390,3
Trong dé: loi ich CD khéng kiém soat 79 6,7 52 54 12,4 13,4 14,6 16,0 17,6 19,4

Bao cdo két qua kinh doanh (ty dong)

Thu nhap l&i thuan 34.349 41.021 38.175 50.002 58.663 71.954 87.964 104.871 123.685 142.881
Lai thuan dich vu 4059 6.438 7.212 5204 7382 11.956 13.032 14.856 15.747 17.479
Lai thuan ngoai hi & chimg khoan 3.083  (258) (176) 1.658  1.868 (2.650)  (400) 350 600 450
Thu nhap khac & gép von 2.810 10.597 4.529 5.390 6.741 8.358 8.859 8.416 8.079 8.887
Téng thu nhap hoat déng (TOI) 44301 57.797 49.739 62.255 74.654 89.617 109.455 128.493 148.111 169.697

Tang truong, % 13,5 30,5 (13,9) 252 19,9 20,0 221 17,4 153 14,6
Chi phi hoat déng (10.719) (14.116) (13.941) (14.340) (18.630) (19.547) (21.913) (24.455) (27.194) (30.104)
LN thuan trudc du phong (PPOP) 33.583 43.681 35.798 47.915 56.023 70.070 87.542 104.038 120.917 139.593
Chi phi du phong ri ro tin dung (19.219) (22.461) (24.994) (27.903) (25.399) (28.504) (36.034) (47.048) (55.032) (62.107)
Loi nhuan truéc thué 14.364 21.220 10.804 20.013 30.625 41.566 51.508 56.990 65.885 77.486

Tang trudng, % 10,3 47,7 (49,1) 852 53,0 35,7 239 10,6 15,6 17,6
Loi nhuan sau thué 11.477 16.909 8.494 15987 24.355 33.316 41.258 45.649 52.774 62.066

Tang trudng, % 10,2 47,3 (49,8) 882 523 36,8 238 10,6 15,6 17,6
Chi s6 chinh

2027F  2028F

Bién 1ai rong (NIM), % 8,0 7,6 57 6,1 5,6 5,0 49 438 438 47
Ty lé CASA, % 21,9 16,5 17,0 13,7 13,7 12,1 12,6 13,2 13,7 14,2
Chi phi / thu nhap (CIR), % 24,2 24,4 28,0 23,0 25,0 21,8 20,0 19,0 18,4 17,7
Ng xau (nhém 3-5) / du ng, % 4,6 57 5,0 4,2 3,3 3,0 29 3,1 3,0 29
Bao phu ng¢ xau (LLR), % 60,9 54,4 52,1 56,3 55,4 54,6 58,0 56,0 59,0 62,0
Cho vay / tién gtri khach hang, % 146,9 144,6 128,0 143,7 150,3 153,6 152,8 151,9 150,9 150,1
Chi phi tin dung, % 59 57 5,0 44 3,1 2,6 2,5 2,7 2,7 2,6
ROE, % 17,9 20,7 8,6 11,4 15,5 17,8 18,7 17,7 17,5 17,5
ROA, % 2,4 29 1,2 1,8 2,2 2,3 2,2 2,0 2,0 2,0

Nguon: BCTC Hgp nhat VPBank & TCBS du phdng, tinh toan.
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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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