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VPX - Da tdng manh clia mang cho vay ky quy gitip hé tro
I0i nhuén trudc ap luc tU sy suy giam déng gop cua mang
tu doanh - Bao cao KQKD

Doanh Nghiép

CTCP Chung khoan VPBank (VPX) da cong bd KQKD 9 thang dau nam (9T 2026) vai LNTT dat
~3,5 nghin ty dong (+8% YoY), hoan thanh 56% du bao ca nam cua chung téi (6,28 nghin ty
dong) va 54% ké hoach cua coéng ty (6,45 nghin ty dong). LNTT quy 3/2026 giam xudng muc
843 ty dong (-64% YoY, -61% QoQ), chd yéu do ghi nhan 16 tu viéc danh gia lai danh muc cé
phiéu niém yét theo gia thi trudng va su sut giam thu nhap phi tir hoat dong ngan hang dau tu
(IB). KQKD 9T nhin chung thap hon ky vong clia chung téi, chi yéu do khoan 16 t& danh muc tu
doanh. M&c du vay, chung téi cho rang kha nang tiép can nguén vén quéc té, tap khach hang
tiém nang I6n chua khai thac, nhu cau trai phi€u doanh nghiép tiép tuc dugc duy tri, cing mét
bang 1ai sudt nhin chung 8n dinh dén cudi ndm sé ho tra tich cuc cho két qua Ioi nhuan quy 4.

* Doanh thu hoat déng thuan tang 37% YoY I1én muc 6,1 nghin ty dong, véi su dich chuyén ro rét
trong co cdu: Sau khi tri chi phi truc tiép, mang cho vay ky quy dong gop 49% (so véi 27%
trong 9T 2025), mang ngan hang dau tu dong gop 27% (so véi 21% trong 9T 2025) va mang tu
doanh dong gop 20% (so va&i 54% trong 9T 2025), trong khi doanh thu méi gidi va luu ky dong
gop 4%.

* Cho vay ky quy Ia try cot ganh véc két qua kinh doanh trong quy: Doanh thu cho vay ky quy
quy 3/2026 dat 1,1 nghin ty dong (+94% YoY, +7% QoQ), va clng la mang kinh doanh 1&n duy
nhat ghi nhan tang trudng so vai quy trudc; doanh thu 9T dat 3,0 nghin ty dong (+148% YoY).
Du ng cho vay ky quy va Ung trudc tién ban dat 39,9 nghin ty déng (+4% QoQ, +17% so vdi dau
nam), voi ty & cho vay ky quy/von chii sé hliu & muc 110%, thap hon dang k&€ so véi muc tran
quy dinh la 200%. Chung téi udc tinh chénh 1éch gilta Igi suat cho vay ky quy va chi phi von duy
tri 8 muc khoang 4,3 diém %, di ngang so vai quy trudc va cung ky, do Igi sut cho vay tang
tuang Ung véi chi phi huy dong von.

* Hoat déng tu doanh chuyén tir déng Iuc tang trudng sang yéu t6 kim ham Igi nhuan. Lai thuan
tu cac tai san tai chinh ghi nhan thong qua 14i/16 (FVTPL) trong quy 3 chi dat 140 ty dong, thap
hon dang k& so vai muc 1,5 nghin ty dong ghi nhan trong quy 3/2025. Riéng quy 3, VPX ghi nhan
khoan 16 thuan 350 ty dong tu viéc danh gia lai tai san theo gia thi trudng, gan nhu toan bd dén
tu cd phiéu niém yét. Lay ké 9T 2026, 13i thuan FVTPL gidm mot nia xudng 1,2 nghin ty dong.
Thu nhap tU 13i trai phiéu va c6 tuc (dat 1,5 nghin ty dong trong 9T 2026, +191% YoY) tiép tuc
tao nguodn thu cot 16i 6n dinh. Tuy nhién, khoan 13i chua thuc hién ti danh muc c6 phiéu niém
yét hién gan nhu bang 0, khién VPX khong con nhiéu du dia dé hdp thu cac khoan 16 néu thi
trusng tiép tuc suy yéu.
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* Hoat dong ngan hang déu tu tang trudng manh trong 9T 2026 nhung bién dong dang ké trong
quy 3. Doanh thu mang ngan hang dau tu 9T 2026 dat 1,6 nghin ty dong (+73% YoY), trong khi
giam xudng 465 ty déng chi trong riéng quy 3 (-45% YoY, -60% QoQ). Theo cong ty, VPX da
tham gia tu van cac thuong vu huy dong von ng va vén cé phan véi téng gié tri gan 32 nghin ty
dong trong 9T 2026.

* Chi phi vén tang nhung dugc hd trg bdi viéc da dang hdéa nguén huy dong. Chung toi udc tinh
chi phi von trong quy 3/2026 dat 7,0% (+0,3 diém % QoQ, +1,2 di€ém % YoY). Khoan vay hop von
mdi tri gia 150 triéu USD do Sumitomo Mitsui Banking Corporation (SMBC) ding dau thu xép
vao cudi thang 9, tiép ndi knoan vay 200 triéu USD trong nlra dau nam 2026, du kién sé giup
VPX da dang hoa ngudn von va kiém soat chi phi huy déng.

* Thi phdn mai gidi suy giam trong bdi canh thanh khoan thj trudng di xuéng. Thi phan mai gidi
cua VPX trén Sd Giao dich Chung khoan TP.HCM (HOSE) gidm tU muc ky luc 3,57% trong quy 2
xuong 2,81% trong quy 3, trong khi gia tri giao dich clia khach hang gidm 44% YoY. Sé lugng tai
khoan tang I&n 1,6 triéu (+42% so vai dau nam), nhung muc tang nay chua chuyén héa thanh
hoat déng giao dich tuong ung, tao thém du dia tang trudng trong tucng lai.

* Kha nang sinh Idi: Ty suat Igi nhuén trén von chu sé hu (ROE) tinh theo 12 thang gan nhat tai
thai diém 9T 2026 dat 10,8% (-4,7 diém % YoY), mét phan bi pha lodng do quy md von chu sé
hu tang sau dot chao ban ¢ phiéu 1an dau ra cong chung (IPO). Ty Ié chi phi trén thu nhap
(CIR) trong 9T 2026 dat 24,8% (+2,7 di€ém % YoY).

KQKD 9T & quy 3/2026 clia VPX
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Ty dong 9T 9T YoY Q3 Q3 YoY QoQ
2025 2026 2025 2026
Doanh thu cho vay ky quy 1.213 3.003 148% 567 1.099 949% 7%
Doanh thu méi gidi va luu ky 356 417 17% 205 123 -40% -14%
Doanh thu ngan hang dau tu 950 1.641 73% 847 465 -45% -60%
Léithué‘[w tU tai san tai chinh ghi nhan théng 2398 1206  -50% 1.521 140 -91% -80%
qua lai/lo
Doanh thu hoat dong thuan 4.436 6.083 37% 2951 1810 -39% -40%
Chi phi tai chinh (976) (2.325) 138% (527) (869) 65% 9%
Chi phi quan ly doanh nghiép (229) (289) 27%  (82) (102) 24% 14%
LNTT 3.260 3516 8% 2360 843 -64% -61%
LNST 2614 2.838 9% 1.892 670 -65% -61%
Du ng cho vay ky quy va ung trugc* 27.038 39.869 47% 4%
Vén chu sé hu* 20.273 36.282 79% 2%
Ty Ié chi phi/thu nhap 22,1% 24,8% 2,7diém 17,1% 27,2% 10,1diém 5,5 di€m
% % %

Nguoén: VPX, Vietcap. *S6 du cudi ky. Doanh thu hoat dong thuan = T6ng doanh thu hoat déng - T6ng chi phi
hoat dong. Doanh thu dich vu ngan hang dau tu = Bao 1&nh phat hanh + Tu van tai chinh + Tu van dau tu. Ty 1&
chi phi trén thu nhap (CIR) = (Chi phi quan ly doanh nghiép + Chi phi tai chinh) / T6ng doanh thu hoat déng.
Ty trong dong gop cua ting mang kinh doanh trong bai la udc tinh clia Vietcap (doanh thu tung mang sau khi
tr chi phi phéan bé truc tiép, tinh theo ty 1€ % trén tdng doanh thu hoat ddng thuén).
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