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NGAN HANG TMCP QUOC TE VIET NAM (HSX: VIB) MUA +22%

Co hoi chuyén minh véi huéng di méi L s (02 20.330
Gia muc tiéu (VND) 24.100
Chung t6i thuc hién dinh gia cho ¢é phiéu VIB va udc tinh gia tri hgp ly clia ¢ phiéu VIB la  C6 tic trong 12T téi (VND) 700

24.100 déng, tuang duong P/B du phéng nam 2025F va 2026F lan lugt la 1,7 va 1,5 lan.

Thu nhdp duoc dam bdo khi ngdn hang chuyén déi chién Iuoc kinh doanh, mé rong sang ~ Théng tin c6 phiéu

madng cho vay doanh nghiép trong béi canh tin dung bdn 1é chém phuc héi. Huéng di méi Nganh Ngan hang
ctia VIB dugc ky vong sé md ra co hoi thuc ddy tang trudng tin dung va mé rdng thu nhap  van hoa (ty déng) 69.101
ngoai lai tr viéc phat trién cac san pham, dich vu cho nhém khéach hang doanh nghiép. Trong SLCPDLH (triéu cp) 3.404
khi d6, chiing t6i ky vong trong trung han, mang kinh doanh cét 16i — cho vay ban [ van con Beta ' 14
nhiéu du dia dé khai thac, dua trén sy phuc héi ctia nhu cau vay tiéu dung.
Free Float (%) 60,0
Tdng truéng loi nhudn duoc hé trqt()'trié’n vong thu héi no'xdu. Ching t6i danh gia cao tiém Gi4 cao nhit 52 tuan 20.850
nang thu héi ng xau clia VIB trong giai doan téi dya trén cac yéu t6 (1) Quy dinh vé quyén thu  Gis thip nhét 52 tuén 13.300
giirtaisan bdo dam (TSBD) clia Nghi quyét 42 dugc Quéc hoi thong qua bd sung vao Ludt cdc i Gp bq 20 phién (nghin cp) 21.141
TCTD vaco hiéu luc tirQ4/2025, mang dén ky vong rat ngan thdi gian thu gitt TSBD (3-6 thang)
va gidm chi phi t6 tung lién quan‘torl qua trinh thu héi TSBD cta khodn ng xau tu nhém k‘hac’h 20,00 - KLGD (1000 cp, RHS) [ 40.000
hang khéng hgp tac ban giao. Dong thdi, (2) Thi truéng BDS tiép tuc xu huéng phuc héi day Gis (000 VND, LHS)
. ,\, e 2 . R P la
nhanh qua trinh thanh ly tai san thé chap (BDS chiém 64% tong gia tri TSBD) va thu héi von. - 30.000
Trong khi hoat ddng thu hoi ng xau da xur ly rdi ro ky vong sé déng gop mét khoan thu nhap
bat thudng déng ké cho VIB, thu héi no x&u ndi bang 12 yéu té gidp hoan nhap thu nhap laiva 1200 7 - 20.000
gidm chi phi tin dung, tir d6 cai thién NIM va Igi nhuan cho VIB trong trung han.
- 10.000
Pinh gid. Mac dU hoat dong c6t 16i la cho vay phuc hdi cham, ching téi ky vong su ho trg clia
viéc luat héa day a0 NQ42, cling nhu thij trudng BDS khai séc la nhiing yéu té hé tronganhang 10,00 . . . 0
cdi thién chat lugng tai sén va cac chi s6 sinh I16i va dua dinh gia P/B muc tiéu trong 1 nam tdi 07/24 10/24 01/25 04/25
cla ngan hang duy tri 8 muic 1,5 lan, tuang duang muic P/B trung binh 5 ndm. Déng thai, ké -
hoach tim kiém nha dau tu chién lugc, véi 25% du dia ty 1& s& hitu nuéc ngoai, dang dugc tién 1Y suat sinh 16i (%)
hanh s& mang lai co hdi tai dinh gia cho 6 phiéu VIB. 3T 1N 2N
Rdi ro. Tang trudng tin dung bi han ché va chat lugng tai san suy yéu do tinh hinh kinh té va  VIB 79 9,0 23,1
thi trudng BDS phuc héi khéng nhu ki vong, chiu tac ddng tiéu cuc clia nhiing bién déngvé vi VN30 Index 21,7 22,1 373
mo trén thé gidi. VN-Index 195 15,1 25,0
Chi tiéu tai chinh quan trong Cé dong 16n (%)
Cudinam-T12(Tydéng) FY2022  FY2023 FY2024 FY2025F  FY2026F FY2027F - ———
- bédng Khac Vy va bén lién quan 19,2
Téng TN hoat dong 18.058 22160  20.569 22034 26.534 30394 ] o
CTCP Unicap va bén lién quan 93
A A 0, 0, 0, 0, - 0, 0 0,
Tdng trudng (%) 21,3% 22,7% 22,7% 7,2% 5,3% 19,8% D6 Xuan Hoang va bén lién quan 88
LNST 10.581 10.704 9.004 10.755 13.116 15.645
CTCP Uniben 3,9
Tdng truéng (%) 32,1% 1,1% -15,9% 19,5% 21,9% 19,3% i
Khac 58,8
ROA (%) 2,6 23 1,6 1,6 1,6 1,7 - .
Gi6i han s hiru NDTNN con lai (%) 0,0
ROE (%) 29,75 24,26 18,06 19,1 20,1 20,6
EPS co ban (VND) 2.449 2.491 2,092 2.505 3.060 3.656 Té Hanh Trang
G'I:SS (VN‘D) 9.614 11.171 12.326 14.217 16.577 19.233 (084) 028 - 6299 2006
Co turc tién mat (VND) 0 1.500 1.250 700 700 1.000
P/E (x) 55 11,0 9,1 8,1 6,6 56 trang.th@vdsc.com.vn
P/B (x) 1,4 24 1,5 14 1,2 11

Nguén: VIB, CTCK Réng Viét. Dua trén gid déng ciia ngay 15/08/2025.
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PINH GIA

PINH GIA DAl HAN BANG PHUONG PHAP THU NHAP THANG DU (RI)

Gia dinh RI Gia tri Tém tit dinh gia Pon vi: Ty déng
Chi phi vén cht sé hitu 14,5% Thai gian du phéong RI 5nam
Thué suat hiéu qua 20% Gia tri von chi sé hiru dau ky 41.862
Lai suat phi rai ro 5Y 2,5% + Gid tri hién tai T6ng thu nhap thang du 5Y 14.192
Phan bu rdi ro vén chd sé hiu 12,0% + Gia tri hién tai Thu nhap thang du dai han 23.261
ROE dai han 21,6% Gia tri vén chd s& hiru 79.314
Beta 1,0 S6 lugng c8 phiéu dang luu hanh (triéu CP) 3.396
Tang trudng dai han 1,5% Gid tri vén cha s& hiru trén mébi CP (VND) 23.354
Bang 1: Bang dd nhay cho Gia tri Vén chi sé hitu cta VIB trén méi C8 phiéu (VND)
Tang truéng cudi ky
1,1% 1,3% 1,5% 1,7% 1,9%
12,5% 24.758 24908 25.067 25.222 25.387
Ke 13,5% 23.872 24.022 24.182 24337 24.501
14,5% 23.038 23.189 23.348 23.503 23.667
15,5% 22.253 22403 22.562 22.717 22.882
16,5% 21.512 21.663 21.822 21977 22.141
Nguén: CTCK Réng Viét
DINH GIA NGAN HAN BANG PHUONG PHAP P/B
Vén héa Téng TS Tylé ROE ROA P/B
(triéu USD)  (trieu USD)  NPL (%) 2024 2024 (x)
Ngéan hang TMCP Quéc té Viét Nam 2.313 19.351 3,5 17,8 1,6 1,4
Bank OCBC NISP Tbk PT 1.876 17.278 1,5 12,5 1,8 0,7
Bank Permata Tbk PT 6.057 15.929 2,1 8,6 1,4 0,8
Union Bank of the Philippines 1.901 19.682 7.2 6,4 1,0 11
Hong Leong Bank Bhd 1.209 63.131 0,6 11,8 1,5 1,1
Ngan hang TMCP Tién Phong 1.469 16.403 1,5 17,3 1,6 1,3
Ngan hang TMCP A Chau 4530 33.903 1,5 21,2 2,1 1,6
Trung binh ctia cac ngan hang TMCP tuong déng véi VIB (2019-2024) 1,1
Bang 2: Bang dd nhay cho Gia tri Vén chii s& hitu cta VIB trén méi ¢6 phiéu (VND)
P/B
1,2 1,3 14 1,5 1,6 1,7 1,8
GTSS
(VND) 2025 14.217 17.060 18.481 19.903 21.325 22.746 24.168 25.590
2026 16.577 19.892 21.550 23.208 24.865 26.523 28.181 29.839

Nguén: CTCK Réng Viét

Chung t6i lua chon st dung phuang phép so sanh P/B thay vi P/E dé phan énh chinh xac gia tri tai san
rong ctia doanh nghiép, déc biét v6i nganh ngan hang c6 déc thu s& hiru cac tai san tai chinh nhu tién
gui, cho vay va chiing khoan dau tu. Bén canh dé hé sé P/B ciing 6n dinh hon P/E do lgi nhuan cia ngan
hang c6 kha nang bién dong manh khi chju anh hudng cta chu ky kinh té, chinh sach tién té va cac yéu

t6 vi mo khac.

C6 phiéu VIB dang dugc giao dich tai miic P/B 1,5x lan, tuong duong vai P/B trung binh 5 nam. Ching téi
ky vong viéc luat hoa NQ42, ciing nhu thi trudng BDS phuc héi la nhiing yéu t6 hé trg ngan hang cai thién
chat lugng tai san va cac chi s6 sinh 1i va dua dinh gid P/B muc tiéu trong 1 nam t&i cGla ngan hang duy

tri & muc 1,5 1an, tuong duong muc P/B trung binh 5 nam.

Vui 1dng xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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Bén canh do, ké hoach tim kiém nha dau tu chién lugc vai 25% du dia ty 1& s& hitu nuéc ngoai sé mang lai
co héi tai dinh gia cho ¢8 phiéu VIB, dua trén muc P/B clia cac thuang vu gan day, OCB va VPB véi P/B 2,3-
2,5 lan cho ROE trong khodng 21-25%.

Hinh 1: Lich st P/B va ROE (%-RHS) cia VIB
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Nguén: VIB, CTCK Réng Viét

Két hgp hai phuang phap dinh gia (1) Phuong phap thu nhap thang du (cho dinh gia dai han) va (2)
Phuong phép so sanh P/B (cho dinh gia ngan han), vai trong s6 50% cho mdi phuaong phap, chiing toi
dua ra gia muc tiéu cda ¢ phiéu VIB la 24.100 déng, tucng duong P/B 2025F va 2026F lan lugt 1a 1,7x va
1,5x. Cac nha dau tu c6 thé dua vao bang phan tich d6 nhay (Bang 1 va 2) clia ching t6i dé dua ra quyét
dinh dau tu phu hgp véi khau vi rdi ro cia minh déi véi ¢6 phiéu nay.

Bang 3: Tém tat dinh gia c6 phiéu VIB

Phuong phap GMT Ty trong Trung binh

Thu nhap thang du (g: 1,5%, Ke: 14,5%) 23.354 50% 11.677
P/B (1,5x BVPS 2026F) 24.865 50% 12.433
Téng 100% 24.100
P/B 2025F 1,7

P/B 2026F 1,5

Gia hién tai (15/08/2025) 20.350
C8 tuc tién mat 12 thang tai 700
Hiéu suat sinh 1&i 22%

Nguén: CTCK Réng Viét
Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 4
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DU PHONG TRONG GIAI DOAN 2025F-2030F

Téng thu nhap hoat déng (TOI) tang trudng kép (CAGR) du phdng dat 15% trong giai doan 2025F-30F,
tang trudng dua vao nguén thu nhap lai thuan vai ky vong NIM phuc hoéi, trong khi do, thu nhap ngoai
lai cai thién nha tiém ndang ma rong ctia thu nhap ti hoat déng dich vu va thu héi ng xau da xu ly rui ro.

Thunhép l3i thuan m&rong ty trong trong TOI va dat téc do tang trudng kép 16% trong giai doan 2025F-
30F nh¢ cac yéu té:

Tdng trudng tin dung: Chung t6i cho rang dinh huéng chu trong tin dung doanh nghiép trong ngan
han khi nhu cau vay ban [& cham phuc héi la huéng di can thiét dé VIB hoan thanh cac muc tiéu tang
trudng. Trong khi d6, vé trung han, mang cho vay ban & con nhiéu tiém nang dé khai thac van 1a
dong luc tang trudng tin dung chinh cho VIB. Du phéng tang trudng kép CAGR ctia quy mo tin dung
trong giai doan 2025F-30F dat 17%. Theo d6, CAGR cta tin dung KH ca nhan/doanh nghiép giai doan
nay dat 14%/23%, va ty trong vao ndm 2030F la 66%/34%.

NIM: Trong trung han, ching t6i ky vong NIM cda VIB sé dugc ma réng 1én 3,5% tU muc nén thap
nam 2025 (du phéng 3,25%, giam 50 bps YoY), dua trén cac yéu té (1) tang trudng tin dung tich cuc,
dan dat bé&i su phuc héi cia mang cho vay ban 1, dac biét Ia cho vay mua nha, (2) chi phi vén dugc
t6i uu nhd tién gui CASA tang trudng manh mé, va (3) hoan nhap thu nhap lai nha trién vong thu héi
ng xau ndi bang duéi tac dong cha viéc luat hoa NQ42 va su phuc héi clia thi trudng BDS.

Hinh 2: Du phéng co cau tdng thu nhap hoat dong (Ty VND) Hinh 3: Duphéng tang trudng kép ctia quy mé tin dung trong
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Nguén: VIB, CTCK R6ng Viét
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Nguén: VIB, CTCK Réng Viét

Luu y: Ching téi cdng truc quan héa nhiing dit liéu nay bang cdch st dung hinh thdc bang. Xem thém théng tin trong Phu luc. (Tham khdo trang 29)

Thu nhap ngoai lai tang truéng tich cuc nhd sy dong gop tir hoat déng thu héi ng xau da xur ly rdi ro va
dich vu bancassurance. Déng thaoi, chiing to6i ky vong trong trung han, VIB ¢cé kha nang gia tdng nguén
thu nhap théng qua viéc sé hitu Cong ty Chiing khoan Kafi.

Thu nhédp hoat déng dich vu cta VIB du bédo dat t6c d6 tang trudng kép CAGR 2025F-30F la 14%,
dugc thic ddy béi hoat dong banca (CAGR: 23%) trong khi thu nhap phi tir dich vu thanh toan ting
truéng cham hon trong bdi canh canh tranh giam phi ctia nganh (CAGR: 11%). Thu nhap tu dich vu
banca dugc ky vong sé ma rong trd lai nhd vao cac yéu té thuan lgi vé thu nhap kha dung va su phuc
hoi niém tin cta khach hang. Trong d6, tang 16p ngudi tiéu dung co6 thu nhap trung binh - cao & Viét
Nam (nhom dan s6 c6 d thu nhap kha dung dé sdn sang chi tiéu cho cac mat hang khéng thiét yéu
nhu bao hiém) sé m&rong tir 60% lén 72% dan s6 trong giai doan 2025F-30F, theo udc tinh ctia World
Bank. Chuing t6i ky vong thu nhap tir banca cla VIB c6 thé quay trd lai muc dinh ca ndm 2022 (1,3
nghin ty déng) vao nam 2029F. Vé phi dich vu thanh toan, déng luc tang trudng sé dén tur s6 luong

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC<GO> 5
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thé tin dung va mé& réng san pham, dich vu cho céc KH doanh nghiép trong xu huéng phat trién
mang tin dung doanh nghiép cta VIB.

e Thu nhdp tir hoat déng thu héi ng xdu dugc md rong trong bdi cdnh quyén thu gilr tai san
NQ42 dugc luat hoa va c6 hiéu luc tir 15/10/2025, clng vdi thi truding BDS khai sac tao diéu kién
thuan Igi cho ngan hang day nhanh qua trinh thanh ly va thu héi ng xau.

e Cung vdi xu hudng mé rdng hé sinh thai dich vu tai chinh clia cac ngan hang nham phét trién tép
khach hang, thuc day tang trudng thu nhap ngoai lai va ting cudng lgi thé canh tranh, ching toi ky
vong trong trung han, VIB sé c6 thém nguén thu nhédp théng qua viéc hop nhdt két qua kinh doanh
khingdn hang sé hitu Céng ty Chirng khodn Kafi. Theo d6, LNTT clia Kafi tang trudng vugt trdi trong
nam 2024, dat 256 ty déng (tang 59% YoY), dugc déng gép bdi hoat ddng cho vay ky quy (thu nhap
lai tang 272% YoY) va dau tu tai san tai chinh FVTPL (thu nhap lai tang 320% YoY).

Hinh 4: Cau phan thu nhap ngoai lai (Ty VND)
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Nguén: VIB, CTCK R6ng Viét

Luu y: Chiing téi cling truc quan héa nhiing dir liéu nay bdng cdch st dung hinh thic bang. Xem thém théng tin trong Phu luc.
(Tham khdo trang 29)

Loi nhuan rong: Tang truédng kép CAGR clia LNST 2025F-30F dat 20% nhd chi phi trich l1ap du phong
gidm t6c khi ng xau hinh thanh rong cai thién.

Chi phi hoat déng: VGi chién lugc ddy manh dau tu vao chuyén ddi sé6 nhdm muc tiéu mé réng danh
muc KH va ap dung céng nghé tién tién vao cac san phdm/dich vu clia ngan hang, trong nhiing nam tdéi
chiing téi cho réng VIB sé tiép tuc tang chi phi quén ly cdng vu dé thuc hién muc tiéu nay. Pong thai qua
trinh s6 hoa dugc ky vong sé dem lai hiéu qua trong viéc t6i uu hoa chi phi nhan su. Hé s6 CIR trong trung
han cai thién xuéng muc 34%.

Chi phi trich 1ap du phong rdi ro tin dung: Quy mé ng xau hinh thanh rong da dat dinh trong 2023 (4,9
nghin ty d6ng) va gidm trong 2024 (2,1 nghin ty d6ng). Trong trung han, ching t6i ky vong moi trudng
kinh té€ thuan Igi va thi trudng BDS phuc héi sé hé trg cho kha nang thanh toan ng cdia KH, tir dé cai thién
ng xau hinh thanh va chi phi trich 1ap du phong. Bong thai, hoat dong xtt Iy ng xau dugc ddy manh trong
giai doan tdi, vai hé trg tir luat hoa Nghi quyét 42 va thi trudng BDS phuc héi, 1a yéu té giup hoan nhap
chi phi trich 1ap du phong va giam chi phi tin dung cho VIB. Mac du, xét vé quy mé, ng xau hinh thanh
rong va téng du ng xau c6 thé tang nhe trong tuong lai, la hé qua tat yéu ti viéc tin dung tang trudng
nhanh chéng (CAGR 2025F-30F: 17%), trong khi ty 1& chi phi tin dung du phong gidam dan trong giai doan
nay, tir 1,5% nam 2024 giadm vé 0,6% nam 2030.

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC<GO> 6
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Hinh 5: Du phéng chi phi hoat déng ctia VIB (Ty VND) Hinh 6: Du phéng CP trich lap du phong ctia VIB (Ty VND)
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Luu y: Ching téi cdng truc quan héa nhiing dit liéu nay bang cdch st dung hinh thic bang. Xem thém théng tin trong Phu luc. (Tham khdo trang 29)
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TONG QUAN NGAN HANG

Ngan hang TMCP Quéc té Viét Nam (VIB) dugc thanh lap vao nam 1996 vai von diéu 1é (VDL) ban dau la
50 ty déng. Viéc ky két théa thuan hgp tac chién lugc véi Commonwealth Bank of Australia (CBA) nam
2009 da danh ddu mot budc ngoat trong hanh trinh phat trién clia VIB, md ra co hodi chuyén minh manh
mé theo dinh hudng trd thanh ngan hang ban 1é chuyén nghiép. Tl nén tang la mot ngan hang cé co
cdu cho vay thién vé khach hang doanh nghiép, VIB d trién khai chién lugc chuyén ddi toan dién trong
giai doan 2017-2026, véi dinh vi trd thanh ngan hang ban lé hang dau vé chat lugng dich vu va quy mé
hoat déng, déng thai dat ra cac muc tiéu tang trudng cao vé Igi nhuan va hiéu qua hoat dong. Téc do
tang trudng kép (CAGR) giai doan 2017-2024 clia Téng tai san / Du ng cho vay / LNTT lan luct la
21%/22%/38%.

Vén diéulé

Sau han 28 nam ké tir ngay thanh lap, VDL hién tai dugc nang 1én gan 29.800 nghin ty dong. Tinh dén
cudi Q2/2025, v8n chti s& hitu ctia VIB dat hon 43.600 ty déng va téng tai san vugt méc 500.000 ty dong,
xép trong nhom ngan hang cé quy mo trung binh tai Viét Nam.

Quy mo hoat dong

Trong nam 2024, VIB d&@ m& mdi thém 8 chi nhanh tai 7 tinh/thanh, dua mang lugi hoat ddng mé& réng
Ién 64 chi nhanh va 127 phong giao dich, trai rong trén 32 tinh/thanh trong diém ca nudc véi hon 11.200
can bo nhan vién.

Ngan hang s& hru 01 cong ty con la Cong ty TNHH MTV Qudn ly ng va Khai thac tai san (VIB AMC), dugc
VIB thanh lap ndm 2009 véi ty 1é s& hitu 100%. VIB AMC c6 vai trd cung cap cac dich vu gidp VIB quan tri
ri ro trong hoat déng cap tin dung, bao gém dinh gia, quan ly va xt ly Tai san bao dam (TSBD).

Lich si phat trién

VIB danh d&u su chuyén minh tir sau nadm 2017 khi dat ra ké hoach chuyén déi chién luge 10 ndm (2017-
2026) véi dinh vi la ngan hang ban 1é hang dau Viét Nam,

Hinh 7: Mt s6 c6t méc chinh caa VIB tu khi thanh lap

Thanh lap vai VBL Ky thoa thuan hgp * CBA chinh thic tré CBA nang ty lé s& Ky thoa thuan déi » B&t dau chién lugc
50 ty déng. téac chién lugc vai thanh <6 déng hitu lén 20%. tac chién lugc 15 10 nam.
CBA. chién lugc vdi ty lé nam vdi Prudential. * Mua lai chi nhanh
s& hitu 15%. TPHCM cha CBA.
* VDL tang lén 4.000 + C6 phiéu VIB chinh
ty déng. thic giao dich trén
san UPCoM.
B B O
CBA hoan tat thoai * VIB gidi han ty l& Gia han théa thuan * C6 phiéu VIB lot ré C& phiéu VIB chinh + Chuyén tru s& chinh
vén tai VIB. FOL tai 4,99%. hgp téac chién lugc VN30. thuc niém yét trén vao TPHCM.
* CBA giam ty lé s& véi Prudential dén Ty le FOL duoc san HoSE. * Puogc chdp thuan la
hiiu xuéng 4,7%. 2036. nang lén 30% NHTMCP dau tién ap
dung chuan muc
Basel II.

Nguén: VIB, CTCK Réng Viét
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Co cau sd hiru

Tinh dén thaoi diém hién tai, ching téi udc tinh ty 1é s& hitu cda Ch tich va cac bén lién quan (bao gém
vg, CTCP Funderra va CTCP Beston) chiém khoang 19,2%.

Ty 1& s& hitu nudc ngoai dugc VIB ha ti miic 30% xudng 4,99% trong nam 2024 va duy tri cho dén hién
tai. Nhu vay, véi ké hoach tim ki€m nha dau tu chién lugc mai sau khi Ngan hang CBA hoan tat thodi vén
hoi thang 3 nam 2025, VIB con 25% du dia ty 1& s& hiru nuéc ngoai.

Hinh 8: Ty 1é s& hitu udc tinh cta cac ¢8 dong trén 1% Hinh 9: Co ciu s& hitu cia NDT nudc ngoai

= Ddng Khac Vy va bén lién quan

5,0%
CTCP Unicap va bén lién quan
C8 doéng trong nudc
9,3% D6 Xuan Hoang va bén lién quan
55,7% )
8,8% CTCP Uniben o ] N
C6 déng nudc ngoai
9 Hoang Van Anh
31%  3,9% 9 95,0%
Khac
Nguén: VIB, CTCK Réng Viét, dit liéu tai ngay 14/07/2025 Nguén: VIB, HSX, CTCK Rong Viét, dit liéu tai ngay 14/07/2025
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Hinh 10: Tang trudng tin dung ctia VIB so véi toan hé théng

40%
30%
20%
10%

0%

2017 2018 2019
Thi phan ban & (RHS)

Tang trudng TD toan hé théng

Nguén: VIB, CTCK R6ng Viét

Hinh 12: Ty trong tin dung ban lé ctia VIB so véi trung binh cac

ngan hang niém yét
100%
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40%

20%

0%
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—VIB

Nguén: VIB, CTCK Réng Viét

2020

Téng quan hoat déng kinh doanh

1. Hoatddng tin dung

T nam 2017, vai chién lugc ngan hang ban 1€, VIB ghi nhan co cau cho vay theo nhém khach hang thay
déi dang ké (Hinh 11). Tr moét ngan hang cé ty 1é cho vay can bang gilta ca nhan va doanh nghiép, ty
trong cho vay khach hang ca nhan ctia VIB mé& rong nhanh chéng va dat dinh diém 89% vao nam 2022.
Nh& thanh cong trong viéc chuyén déi sang mé hinh ban 1é, tang trudng kép (CAGR) ctia quy mé tin dung
dat 22% trong giai doan 2017-2024, cao hon dang ké so vdi muc tang trudng binh quan 14% toan hé
théng, va dua thi phan cho vay ctia VIB m& rong ti 1,7% Ién 2,7%. Giai doan tir 2023 dén nay, nhu cau tin
dung ctia nhom khach hang ca nhan suy yéu cung véi thi trudng BDS tram lang khién hoat déng cho vay
ban | cta VIB tang trudng cham lai, thay vao d6, ngan hang chuyén huéng chd trong hon vao mang tin
dung doanh nghiép (Hinh 13) dé t8i uu héa han muc tang trudng tin dung dugc cap.

Hinh 11: Quy mé tin dung mé&rdng nhanh chdong véi ty trong
cho vay ban 1é cao nhat hé théng

6% 350
300 22%
5% 250 o 6%
200 14%
/ 150 18% 78%
— 4% 21% 84% °
100 29% 86% Nl 8% .
41% 82%
39 ) 59%
2021 2022 2023 2024 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Téng truéng TD VIB
BTD banlé TD ban buén

Nguén: VIB, CTCK R6ng Viét
Hinh 13: Tang trudng tin dung theo nhém khach hang

100%
80%
60%
40%
20%

0%

-20%

-40%

/

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Trung binh cac NH niém yét

Tang trudng TD ban lé Tang trudng TD doanh nghiép

Nguén: VIB, CTCK R6ng Viét
1.1.Tin dung ban lé

Tinh d€n nam 2024, VIB dang phuc vu khoang 5,5 triéu KH ca nhan, trong dé phan 16n la phan khuc KH
dai ching c6 thu nhap trung binh - kha (udc tinh chiém gan 90%). Khach hang muc tiéu la ngudi tré
thudc thé hé Millennials va Gen Z (ndm sinh ti 1981 dén 2012), uu tién trai nghiém s, c6 thu nhap én
dinh va nhu cau cao vé tiéu diing, vay von va dau tu ca nhan.

Dua trén Igi thé vé tha tuc cho vay don gian va téc dé phé duyét hé so nhanh chong nhé quy trinh phé
duyét tai chi nhanh, VIB da thanh céng trong viéc trién khai mé hinh ngan hang bén Ié va dua mang kinh
doanh nay tré thanh thé manh clia ngan hang. Tur khi chinh thic theo dudi chién luge ban 1é nam 2017,
ty trong cho vay ban | ctia VIB m& rong nhanh chong va duy tri vi tri dan dau hé théng, véi ty trong cao
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nhat 1&n dén 90% nam 2022. K& tir 2023, khi nhu cau vay cia nhém KH c& nhan suy yéu, ap luc canh tranh
trong mang bén 1é khién ty trong ctia sdn phdm ch luc - cho vay mua BBS sut gidm, theo dé ty trong
cla cac khoan vay ky han dai cling bi thu hep (Hinh 15). Cling v&i viéc VIB tung ra cac géi vay uu dai cho
san pham vay mua nha va vay mua 6 té (trién khai tir Q2/2024) d€ kich thich tang truéng tin dung, NIM
cla ngéan hang gidm manh tir 5,0% nam 2023 vé 3,7% nam 2024 (Hinh 14).

Hién VIB cung cap 4 san pham chinh cho nhém khéach hang ca nhan, bao gém (1) Cho vay mua BBS, (2)
Cho vay mua xe, (3) Cho vay ho kinh doanh va (4) Cho vay ddm bao & Thé tin dung.

e Chovay bdt déng san (BPS) la sén phd@m bdn Ié trong tdm, chiém dén 50% danh muc cho vay bdn
Ié cia ngén hang. Giai doan trudc, VIB gan nhu chi tap trung cho vay mua nha da c6 day du gidy to
phap ly (s6 dd/ s6 hong) vdi tai sdn bao dadm (TSBD) cho cac khoan vay 90% la BDS. Chién lugc nay
gilp VIB kiém soat chat ché rdi ro phap ly va tin dung, dong thai cung cap khoan vay cho da dang
BDS, tuy theo nhu cau mua nha ctia khach hang. Tuy nhién trong béi canh mdi, khi tinh hinh nhu cau
ban I& cham phuc héi, VIB dua ra dinh hudng phét trién thém san phdm cho vay mua nha du an dé
tan dung khai thac hé sinh thai khach hang ti cac d6i tac doanh nghiép la ch dau tu dy an BDS.

e VIBla mét trong nhitng ngén hang tién phong sén ph@m cho vay mua 6 té phuc vu nhu cau di lai.
Thoéng qua viéc (1) hop tac kinh doanh vai cac dai ly ban xe cdia nhiéu thuang hiéu 6 t6 I6n va uy tin
nhu Toyota, Thaco, Ford, Honda, Huyndai, (2) chi trd muc hoa héng canh tranh danh cho d6i tac va
(3) t6c d6 phé duyét khoan vay nhanh chéng trong vong 2h, VIB thanh cong cling c¢6 thi phan cla
minh trong méang cho vay mua 6 t6 nganh ngan hang (duy tri vi tri top 3 thi phan cho vay mua 6 t0).
Tinh dén Q2/2025 thi phan cta VIB gidam xuéng con khoang 14% (Hinh 16).

e Sdn phdm cho vay kinh doanh nhdm dén viéc tai tro cho cdc hé kinh doanh (HKD) va tiéu thuong
hoat déng sdn xudt, kinh doanh. VIB cung cap khoan vay va nhan TSBD la cac BDS cé gidy ching
nhan, cho cac muc dich b8 sung vén luu déng, mua sdm may maoc thiét bi, xdy mdi/ stia chita dia
diém va mua BDS lam dia diém kinh doanh. San phdm nay dong vai trd la nén tang dé ngan hang
phat trién cac sdn phdm quan ly dong tién, tang ty 1& CASA va ban chéo cac san pham tai chinh khac.

e Cho vay thé tin dung va Cho vay dam bdo (Secured loans) lién tuc mé réng ty trong trong nhiing
ndm gdn ddy. Cho vay dam bo bao gém céac khoan vay dugc thé chdp bai cac tai sdn khac ngoai
BDS. Du ng san pham nay ghi nhan muc tang trudng manh mé trong nhiing quy gan day (Q2/2025
tang 37% YTD). Trong khi d6, sén phdm thé tin dung dat nhiéu két qua tich cuc vé s6 lugng thé phat
hanh (lay ké gan 3,5 triéu thé tinh dén nam 2024) va gia tri chi tiéu thé (khoang 5 ty USD tinh dén
nam 2024), dung dau thi phan chi tiéu thé cla Mastercard va ding thi 3 trén toan thi trudng, nha
vao chién lugc ca nhan hoéa trai nghiém, (ng dung cong nghé (quy trinh phat hanh thé 100% s6 héa)
va tan dung hiéu qua truyén théng thuang hiéu dén tap khach hang tré.

Hinh 14: Co cau cho vay ban 1é phan theo san pham (Nghin ty Hinh 15: Co ciu cho vay BDS theo muc dich vay (Nghin ty

VND)
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250 e 20% 5%
200 oo, 1% . 100
18% 21% 2T%-20% 80
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60
2% 40
200299 9%
=TT T N o
1459 I46% 4 0% _ 53%

VND)
6% 140 100%
80%
60%

1 3% 40%
11%
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-20%

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 1H25 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 1H25
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100
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mmm Cho vay BDS
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Nguén: VIB, CTCK Réng Viét

Cho vay mua xe . o .
Theé TD & Cho vay dam bo = Cho vay mua nha Cho vay xay/stfa nha

Tang trudng (RHS)
Nguén: VIB, CTCK Réng Viét
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Hinh 16: Du ng (Ty déng) va thi phan cho vay mua xe ciia VIB Hinh 17: Du ng cho vay kinh doanh (Ty déng)
93%
50.000 30% 60.000 100%
40.000 20% 25% 50.000 80%
30,000 20% 40.000 60%
: 13% °
C 15% 30.000 40%
20.000 25% 8% 27% 40%
10% 20.000
10.000 1% 500
: 5% 10.000 0
- 0% - 0%
2019 2020 2021 2022 2023 2024 1Q25 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 1H25
Du ng cho vay mua xe Thi phan cho vay mua xe (RHS) Du ng cho vay HKD Tang trudng YoY (RHS)

Nguén: VIB, CTCK Réng Viét

Nguén: VIB, CTCK R6ng Viét

1.2.Tin dung doanh nghiép

VIB tap trung phuc vu nhém khach hang doanh nghiép siéu nhoé - MSME (doanh thu hodc von diéu lé
dudi 100 ty déng) va doanh nghiép nho va viia — SME (doanh thu hodc vén diéu lé duai 400 ty dong).

Cho vay bé sung vén luu déng: VIB tai trg t8i da 15 ty dong véi thai han |én dén 24 thang dé doanh
nghiép bd sung vén luu dong. Tai sén bao dam la BDS hodc GTCG vdi ty |é cho vay t6i da/TSBD lan
lugt 1a 80% va 100%.

Tai tro' thuong mai: VIB phat hanh thu tin dung, dong thai cung cap cac dich vu thanh toan quéc té
va bdo lanh nhdm hé trg doanh nghiép trong hoat déng nhap khau hang héa va quan ly dong tién.

Bdo lédnh: VIB cam két véi bén nhan bao lanh sé thuc hién nghia vu tai chinh thay cho khach hang
trong trudng hop khach hang khong thuc hién nghia vu da cam két theo thu bao lanh.

Thé tin dung: Dau ndm 2025, VIB cho ra mat san pham thé tin dung dau tién danh cho doanh nghiép
Business Card, cung cap nguén von tin chap dén 1 ty déng, véi tiy chon uu dai (mién lai dén 58 ngay
hoac hoan tién 1% cho cac giao dich).

Trdi phiéu doanh nghiép (TPDN): Nhiing nam gan day VIB khéng con dau tu nhiéu vao TPDN, mang
nay chi chiém ty trong rat nhé trong téng du ng tin dung.

Hinh 18: Ty trong cho vay doanh nghiép phan theo linh vuc tai Hinh 19: Danh muc trai phiéu doanh nghiép

Q2/2025

22%

28%

Nguén: VIB, CTCK Réng Viét

2.

8.000 10,8% 12%
Vat liéu, Xay dung 10%
6.000 .
m Nang lugng, Dau khi 68% 8%
) N 4,000 6%
B Cong nghiép
2.000 & e
A td N . o 1,3%

m O t6 &Phu tung 1,0% ° 0,8% 03% 02% 2%
Hoa chat - 0%
Khs 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

ac
Trai phi€u doanh nghiép (Ty VND)
Ty trong trén téng du ng (RHS)
Nguén: VIB, CTCK Réng Viét
Hoat dong huy dong

VIB ¢4 co cdu huy dong thi truding 1 chii yéu tap trung qua kénh tién gui khach hang, chiém 80-90% téng
huy dong thj trudng 1, trong khi d6 huy déng gidy t& c6 gia (GTCG) thu hep ty trong, chi khoang 8% tinh
dén hét Q2/2025. Trong dé, toan bd GTCG dugc ngan hang phat hanh thém trong Q1/2025 la chiing chi
tién gui, phuc vu cho viéc trién khai sdn pham tai khoan Siéu Igi sudt mai dugc ra mat dau nam nay.
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Hinh 20: Co cau cdc nguén huy dong cua VIB
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mTién gui KH

Viéc chuyén déi sang dinh hudng ngan hang chuyén ban [ va gidm ty trong cho vay ban budn khién VIB
kho khan trong viéc thu hat CASA tir nhdém khach hang doanh nghiép, dan dén ty [& CASA ctia VIB thap
hon so véi cdc ngan hang cé dinh huéng ban 1é khac.

San pham tai khoan Siéu lgi suat danh cho khach hang ca nhan ra mét vao Q1/2025 mang dén ca hoi
tdng cudng ngudn huy ddng chi phi thap cho VIB. Tinh dén cudi Q2/2025, sau 5 thang trién khai, san
pham nay da thu hat khodng 500 nghin khach hang tham gia va s6 du dat han 5 nghin ty déng. Theo do,
tién gui CASA cling tang trudng tich cuc 31% YTD, ty 1é CASA dat 16,8% (Q4/2024: 14,1%). Budc dau, san
phdm nay da dem lai két qua kha quan, gitip ngan hang gitt chi phi von di ngang trong Q1/2025 va giam
10 bps QoQ trong Q2/2025, trong khi chi phi vén binh quan cta hé théng da tang khoang 15 bps so véi
dau nam. Trong nam 2025, VIB dat muc tiéu thu hat hon 1 triéu khach hang ca nhan tham gia tai khoan
Siéu lgi suat, dong thoi ngan hang cling bat dau trién khai sédn pham nay cho doi tugng khach hang doanh
nghiép tir Q2/2025, tir d6 dem dén ky vong t6i uu chi phi vén va cai thién NIM.

Hinh 21: CASA ctia VIB so véi médt s6 ngan hang ¢é ty trong
ban lé cao
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Nguén: VIB, CTCK R6ng Viét

Hinh 22: Co cau huy ddng tién gui KH theo ky han cén lai
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Nguén: VIB, CTCK Réng Viét

Nguén: VIB, CTCK Réng Viét
Hinh 23: Co cau huy ddng GTCG theo ky han cén lai
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Nguén: VIB, CTCK Réng Viét
3. Cacngudn thu nhap ngoai lai
Nguén thu nhap ngoai lai ctia VIB chli yéu dugc dong gop bai (1) thu nhap hoat dong dich vu va (2) thu
nhap tu hoat déng thu hoi ng xau da xa ly rai ro.
e Thunhdp tirhoat déng dich vu tang trudng manh mé trong giai doan 2017-2022, trong do:

o Hoat dong bancassurance: VIB ky thda thuan phan phdi bao hiém nhan tho ddc quyén 15 nam
véi doi tac Prudential (céng ty bao hiém dén tir Anh) lan dau tién nam 2015. Thu nhap tir hoa
h6ng banca ma réng nhanh chéng tir 2019 (tdng trudng 360% YoY), khi VIB lién tuc vuot cac
ma&c doanh s6 do Prudential dé ra dan dén thudng doanh s6 nam 2019 tang gép 5 lan so véi
nam trudc dé. Dén nam 2023, hai bén tiép tuc gia han hgp tac dén 2036, ddng thai bé sung cac
diéu khoan méi nham kiém soat, quan ly chat lugng tu van ban hang va cham soc khach hang.
Tuy nhién thi trudng banca suy yéu khi cac quy dinh vé viéc phan phéi bao hiém qua kénh ngan

Vui 1dng xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay

BLOOMBERG VDSC <GO> 13



RONGVIET

SECURITIES

hang bi siét chat, cing v6i nhu cdu mua bao hiém clia ngudi dan chiing lai do thu nhap bi anh
huéng, khién doanh s6 APE (Phi bdo hiém quy ndm) cla VIB sut gidm manh khoang 60% YoY
trong nam 2023 va 2024. BDéng goép clia phi banca trong thu nhap phi cling thu hep mot nira, chi
con khodng 22% nam 2024.

o Dich vu thanh toan: La mét trong nhitng nguén déng gép 6n dinh vao thu nhap ngoai i cta
VIB, thu nhap tur dich vu thanh toan chu yéu dugc dong gép bai hoat déng thé. Theo d6, ngan
hang dau tu manh vao cac giai phap thanh toan sé, dac biét la mang thé tin dung, ca vé phat
hanh 1an mé& réng hé sinh thai chi tiéu.

e Hoat déng thu héi no xdu: VGi dac thu la ngan hang chuyén cho vay ban 1&, VIB ¢6 co cdu TSBD vdi
gan 70% la BDS, trong d6 hau hét da c6 gidy t& phap ly (s6 dé/ s6 héng), gitp VIB thuan Igi trong viéc
thanh ly cac tai san gan ng va thu hoi ng xau hiéu qua. Trong nam 2024, VIB thu héi hon 1,2 nghin ty
déng ng xau da xur ly, vugt 113% ké hoach da dé ra trudc do (thu héi 1,1 nghin ty déng ng xau).

e Hoat déng kinh doanh ngoai héi: VIB cung cap céc giai phap nham phong ngura ri ro 1ai suat va ty
gia cho khach hang va cho chinh ngan hang théng qua cac san pham cau tric va phai sinh. Doanh
s6 kinh doanh ngoai té trong nam 2024 dat hon 7,6 ty USD, tuong duong tang 153% YoY.

e Hoat déng mua bdn chiing khodn ddu tu: VIB ndm gitr chi yéu la trai phiéu clia cac TCTD. Thu nhap
tlr hoat dong nay khong dang ké, chi chiém khoang 3-5% trong t6ng thu nhap ngoai lai.

Hinh 24: Co cau cdc ngudn thu nhap ngoai lai Hinh 25: Co cau thu nhap hoat déng dich vu
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4. Chién lugckinh doanh
Muc tiéu tdng truéng cho hai nam cuéi 2025-2026 cta chién lugc 10 ném (2017-2026)

Bang 4: Tém tat muc tiéu tang trudng cta chién lugc 10 nam

Muc tiéu 2025-2026 Két qua 2024
Lgi nhuan

e LNTT tang trudng 20-25%/nam -16%

o ROAE dat 20-24% 18%
Hoat dong tin dung

e Tang trudng tin dung 20-30%/nam 21,5%

e Tang trudng huy dong 20-30%/nam 15,0%

o Gia tri giao dich va chi tiéu thé tang trudng 30-40%/nam Chi tiéu thé tdng 21%
Hiéu qua hoat dong

e Hé sé CIR nam trong khoang 30-35%. 35%

e Tang cudng dau tuvao s6 hda, céng nghé, thuang hiéu va con

nguai.

Quan tri rdi ro

e Tylé ngxau (TT31) kiém soat trong khoang 2,0-2,2%. 2,4%
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e Hé s CAR (Basel Il) muc tiéu 11-13%, thi diém Basel Ill vao cudi
nam 2025.
e Thu héi 3-5 nghin ty d6ng ng xau da xu ly rai ro trong 2025-2026 Thu héi hon 1,2 nghin ty déng
Co s& khach hang tang 20-30% moi nam va muc tiéu dat 7,5 triéu
khach hang vao nam 2026.

Nguén: VIB, CTCK Réng Viét

CAR (Basel Il) 11,9%

Khoang 5,5 triéu khiach hang

Chuyén déi chién lugc kinh doanh: M&réng sang mdng tin dung doanh nghiép

Trong bédi canh tin dung ban 1& con cham phuc héi, VIB dua ra k& hoach chuyén déi chién lugc kinh
doanh, day manh cho vay doanh nghiép - mang kinh doanh dugc cho la tiém néang trong giai doan
tGi. Theo d6, ngan hang sé ha ty trong cho vay ca nhan xuéng khoang 70% téng du ng dé danh han
mc tin dung cho nhém khach hang doanh nghiép. Cling véi d6, VIB chu trong hon vao san pham
cho vay mua nha du an, thay vi chi tap trung cho vay mua BDS thit cap, nham dua tin dung ban lé
xam nhap vao hé sinh thai khach hang clia cac déi tac la cha dau tu dy an.

Hop tdc chién lugc véi Chimg khodn Kafi

Dau thang 4 nam 2025, CTCP Ching khoan Kafi va VIB da tham gia ky két Bién ban ghi nhé hgp téc.

Theo d06, Kafi va VIB sé hgp tac dé phat trién va tich hop cac san pham, dich vu tai chinh s6 trén nén

tang cong nghé ctia hai bén, nham muc dich xay dung hé sinh thai tai chinh s6 toan dién, mang dén

céc gidi phép tai chinh cho khach hang ca nhan va td chiic. Mét s6 sén pham dich vu dang dugc hop
tac trién khai bao gém:

e Tai khoan “Siéu lgi suat” cho khach hang ca nhan trén iing dung MyVIB: Kafi déng vai tro trung
gian, thuc hién giao dich mua ban chiing chi tién gti do VIB phat hanh véi cac khach hang ca
nhan.

e M@ mdi tai khodn chiing khodn Kafi va giao dich chiing khoan ngay trén Ung dung ngan hang
s MyVIB.
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PHAN TiCH TAI CHINH
Duy tri bd dém vén an toan song song véi chinh sach ¢4 tuc tién mat 6n dinh
Nh& duy tri hiéu sudt sinh 1i trén vén chd s hiru (ROE) & miic cao va khdng chia ¢6 tuic tién mét trong
giai doan 2020-2022, VIB da tich |Gy dugc ngudn vén cap 1, qua d6 céi thién ty 1& don by (A/E) gidm con
10,5 1an va hé s6 an toan vén — CAR (theo Basel Il) ndm 2022 tang lén 12,8%. Hai ndm sau d6 2023-2024,
VIB lién ti€p chi tra c8 tuc tién mat khién hé s6 CAR gidm nhe vé muic 11,9% tai thai diém cudi nam 2024,
Hinh 26: Hé s6 CAR ctia VIB va mét s6 ngan hang nam 2024 Hinh 27: C6 tiic tién mat da chi tra va hé sé CAR trong giai
doan 2019-2024
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Nguén: VIB, CTCK Réng Viét
Hinh 28: Ty |& don bay (A/E)
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Chat lugng tai san suy giam khi no xau gia tang nhanh khién b dém du phéng bi bao mén

Tur 2021, ng xau clia VIB tang manh do &p luc tir tang trudng tin dung nhanh, dac biét trong phan khac
bén 1& nhu cho vay ho kinh doanh va tiéu dung ca nhan, cling véi béi canh kinh té€ kho khan sau dai dich
va su suy gidm cua thi trudng bat déong san.

Mac du chat lugng tai san clia ngan hang da cé cai thién tai quy cudi nam 2024 khi téc d6 ng xau hinh
thanh (TTM) gidm manh con 2% (3Q24: 3%), ng xau tang manh tré lai trong Q1/2025, tuy nhién da c6 cai
thién dang ké trong Q2/2025, theo dé, ty 1& NPL (cho vay KH) tang Ién 3,6% (4Q24: 3,5%). T6c d6 ng xau
hinh thanh gia tang nhanh chong trong khi trich 1ap du phong thap khién bé dém bao phd ng xau giam
vé muc rat thap 37% (Hinh 30). Chung t6i cho rang trong cac quy tdi, VIB sé can tang cudng trich lap du
phong dé dua ty lé bao phu ng xau cai thién.
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Hinh 29: Dién bién ng xau va ng nhém 2 (Ty déng)
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Hinh 30: Ty I1& ng xau hinh thanh réng, chi phi tin dung va bao
phti ng xau
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Hinh 31: Co cdu danh muc TSBD (Nghin ty déng) va ty 1& LTV
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Nguén: VIB, CTCK Réng Viét

Vi dac thu la ngan hang bén 1é, danh muc TSBD clia VIB phan 1én bao gém cac tai san ca khach hang
ca nhan, trong dé hon 60% la BDS. Déng thai quy trinh dinh gia TSBD than trong ma ngan hang dang
trién khai, giiip VIB dua ra quyét dinh phé duyét tin dung va xay dung danh muc TSBBD lanh manh, thuén

Igi cho viéc xU ly tai san khi phat sinh thanh ng xau.

Theo do6, VIB uu tién chap nhan BDS c6 tinh thanh khoan cao, ndm tai cac thanh phé 16n, & truc dudng
chinh, gan khu trung tam thuong mai va han ché nhiing BDS ¢6 ca s& ha tang chua hoan thién. Viéc sé
hitu cong ty quan ly tai san VIB AMC cling ho trg ngan hang trong hoat déng quan ly va xi ly TSBD, gitp
VIB thuan lgi ti€p nhan TSBD clia cac khoan ng xau va tang hiéu qua thanh ly tai san, thu hoi von.

Hiéu qua hoat déng dugc téi uu nhd chuyén déi s6

Nhd chién lugc chuyén déi s6, VIB da gia tang dugc hiéu qua kiém soét chi phi hoat ddng trong giai doan
2017-2023, theo d6 hé s6 CIR giam dan tir 57% nam 2017 vé 30% nam 2023. Tuy nhién dién bién téng
thu nhap hoat déng bi thu hep tir nam 2024 da khién hé s6 CIR tang manh tré lai, dat 35%.

V&i muc tiéu kiém soat hé sé CIR nam trong khoang 30-35%, VIB loai bo ké hoach mé méi ti 10-12 chi
nhanh va phong giao dich trong nam 2025 ma ngan hang da dua ra trudc do, trong khi tap trung dau tu
cho s6 hoa, cong nghé, thuong hiéu va nhan su.

BLOOMBERG VDSC <GO> 17

Vui 1dng xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay



RONGVIET

SECURITIES
Hinh 32: Chi phi hoat déng (Ty déng) va ty 1& CIR Hinh 33: Phan bé Téng thu nhap hoat déng theo nam
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Hiéu qua sinh 16i gap ap luc trong bdi cdnh NIM thu hep va chit lugng tai san suy giam
Sau giai doan tang trudng manh mé 2017-2022, hai nam gan day VIB ghi nhan hiéu qua sinh I5i kém kha
quan, cht yéudo (1) tang trudng thu nhap lai thuan giam téc trudc ap luc NIM thu hep, (2) thu nhap ngoai
lai giam sut va (3) chi phi trich 1ap du phong tang cao trong béi canh chat lugng tai sén suy giam. Theo
dién bién nay, cac chi s6 ROAE va ROAA (TTM) sut gidm manh vé& muc 18,4% va 1,6% tai Q2/2025.
Su suy yéu cla tin dung ban I, dac biét 1a sdn phdm cho vay mua nha, ap luc canh tranh gilta cdc ngan
hang gia tang va chat lugng tai san kém kha quan 13 nhiing yéu t6 khién NIM cla VIB thu hep dang ké.
Theo do6, NIM nam 2024 da giam manh 130 bps YoY va xu hudng nay tiép tuc kéo dai dén Q2/2025 khi
NIM (TTM) gidm con 3,3%, tuong duong -94 bps YoY.
Chat lugng tai san suy giam trong giai doan tir 2023-2024 budc VIB tang cudng chi phi trich lap du phong.
Ty lé chi phi tin dung ndm 2023 va 2024 1an lugt dat 1,9% va 1,5%, cao hon han so véi muc trung binh 5
nam gan nhat la 1,0%, theo d6 gay suc ép lén Igi nhuan ngan hang. Tinh dén hét Q2/2025, ty lé chi phi
tin dung (TTM) da ha xuéng 1,1%, tuy nhién bo dém du phong bao ng xau dang & muc rat thap 37% nhiéu
kha nang sé gay ap luc |1én chi phi trich 1ap du phong trong 2H2025.
Hinh 34: ROAA va ROAE cta VIB Hinh 35: Dién bién NIM cta VIB
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Mac du tang trudng thu nhap lai thuan chua kha quan, thu nhap ngoai lai dugc mé rong dang ké nho
hoat dong thu héi ng xau da xu ly rdi ro. Véi dac thu la ngan hang bén |é (cho vay bén & chiém gan 80%
téng du ng), phan 16n cac khodn ng xau ctia VIB dén tir nhdm khach hang ca nhan, dic biét 1a khach hang
vay mua nha va thé tin dung. Bén canh d6, danh muc tai san bao dam (TSBD) tinh dén Q2/2025 c6 hon
60% la BDS, trong d6 hau hét da cé gidy ching nhan (s6 do/s6 hong) va la cac BBS nam tai cac thanh phé
I6n, gan khu vuc trung tam. Diéu nay tao thuan Igi cho ngan hang trong viéc thanh ly TSBD va thu héi ng
xau.
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Giai doan tir 2024 dén nay, VIB va cac ngan hang noi chung gap kho khan trong viéc thu gilt TSBD lién
quan dén cac khoan ng xau do NQ 42/2017/QH14 vé xtt ly ng xau clia cac TCTD da hét hiéu luc. Tuy nhién
Vi viéc (1) s& hiru cong ty con vé quan ly tai san (VIB AMC), (2) dac diém tai san thé chap dé thanh ly va
(3) thi trudng BDS phuc héi hé trg cho qua trinh thanh ly TSBD, VIB van dat két qua tich cuc trong hoat
doéng thu héi ng xau da xt ly rai ro.

Theo d6, nam 2024 thu nhap ti hoat déng thu hoi ng xau da xtly rui ro ctia VIB ghi nhan muc tang trudng
dang ké, ting 80% YoY, thu vé hon 1,2 nghin ty déng, hoan thanh 113% ké hoach nam 2024 (ké hoach
thu héi 1,1 nghin ty déng ng xdu da xu ly rai ro). Sang nam 2025, ngan hang dat muc tiéu thu héi ti 1,5
dén 1,6 nghin ty déng ng xau ngoai bang. Tinh trong 1H2025, VIB ghi nhan thu nhap ti hoat déng thu
hoi ng xau da xt ly rdi ro dat khoang 850 ty dong, tdng manh 69% so véi cling ky 2024 va dat 53% ké&
hoach ca nam.

Ngugc lai, hoat ddng banca, mang kinh doanh vén dem lai thu nhap dang ké cho VIB (chiém tir 40-60%
thu nhap phi trong giai doan 2019-2022), lai suy giam t&r nam 2023 do céc quy dinh siét chat lién quan
dén phan phdi bdo hiém, trong khi nhu cdu ctia ngudi dan cling chiing lai vi thu nhap bi dnh huéng. Diéu
nay khién doanh thu APE cta VIB gidm manh khodng 60% so vdi cung ky trong giai doan 2023-2024. Ty
trong déng gép tu phi banca trong téng thu nhap phi cling bi thu hep dang ké, chi con khodng 22% vao
cudi ndm 2024. Tinh dén Q2/2025, thu nhap tir hoat déng banca da cé cai thién so vai quy lién trudc (tang
51% QoQ), tuy nhién van thap hon svck (giam 20% YoY), dua két qua 1H2025 giam 27% YoY.

Hinh 36: Thu nhap tii thu hdi ng xau da xi ly rai ro ting truéng Hinh 37: Thu nhép ti hoat dong bancassurance giam manh

tich cuc trong 2024 va 1H2025 (Ty déng)
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Nguén: VIB, CTCK Réng Viét
Thanh khodn nam trong nguéng an toan, tao du dia cai thién Igi nhuan cho ngan hang
Mac du khong ¢é lgi thé trong viéc thu hat tién gli khong ky han tir nhom khach hang doanh nghiép,
chiing téi dénh gia cao sang kién cai thién CASA ti khach hang ca nhan thédng qua san pham tai khoén
Siéu lgi suat. Ty [& CASA da vugt nguéng trung binh trong hai quy lién ti€p va tang manh trong Q2/2025,
dat 16,8%.

Chung t6i cho rang ngan hang van con du dia kha 16n dé cai thién cac chi s6 Igi nhuan khi ty 1é cho vay
trén huy déng - LDR (Q2/2025: 77%) va ty 1& von ngan han cho vay trung dai han — SMLR (Q2/2025: 23%)
van thap hon nhiéu so vdi ngudng t6i da dugc quy dinh.
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Hinh 38: Ty I1é CASA qua cac quy Hinh 39: Ty Ié cho vay trén huy dong - LDR (%)
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Hinh 40: Ty 1& vén ngan han cho vay trung dai han - SMLR (%) Hinh 41: Ty I& quy én dinh rong - NSFR (%)
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Ty 1& du trir thanh khoan - LRR duy tri kha 6n dinh & muc 19% tai Q2/2025. Ty lé khé nang chi tra trong 30
ngay - LCR gidm manh ti mdc 74% nam 2024 xudng con 56% tai Q2/2025. Trong dé, tang trudng tai san
¢ tinh thanh khoan cao giam 6% YTD, chti yéu do VIB gidm tién gui tai NHNN va cac TCTD khéc, lan lugt
gidm 42% va 3% YTD.
Hinh 42: Ty lé du trir thanh khoan - LRR Hinh 43: Ty 1é kha nang chi tra trong 30 ngay - LCR
25% 80%
20% 0
1500 0% s _ Lol o
(o
10% 40%
10% @ == === - mm - - == -
5% 20%
18% 19% 19% 19% 63% 58% 74% 56%
0% 0%
2022 2023 2024 2Q25 2022 2023 2024 2Q25
Ty 16 LLR = = = Ngudng t8i thiéu Ty 16 LCR = = = Ngudng ti thiéu
Nguén: VIB, CTCK Réng Viét Nguén: VIB, CTCK Réng Viét

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 20



RONGVIET

SECURITIES

KET QUA KINH DOANH 1H2025

Két qua kinh doanh 1H2025 ctia VIB nhin chung tich cuc svck, diém sang la (1) Thu nhap ti hoat dong
thu héi ng xdu tang dang ké (+69% YoY) gép phan md rong thu nhap ngoai lai va (2) Chat lugng tai san
¢6 céi thién khi ng xau hinh thanh rong Q2/2025 gidm dang ké so vdi quy trudc do.

Tuy nhién, (1) NIM (TTM) Q2/2025 thu hep con 3,3% (-94 bps YoY) khién thu nhap lai thuan tang trudng
am, (2) Thu nhap hoat déng dich vu gidm manh (-48% YoY) chd yéu do hoat déng banca suy yéu (-27%
YoY), cing véi (3) B6 dém bao phii ng xau ha xuéng mdic rat thap (37%), la nhiing yéu té can cai thién.

Bang 5: K&t qua kinh doanh Q2 va 1H2025 cia VIB

Pon vi: Ty VYND Q2/2025 1H2025 % 2025F Chu thich
Thu nhap lai
R 3.969 6% 1% 7,706 -3% 44%
thuan
Thu nhap phi dugc dong gép chu yéu ti phi thanh toan,
Thu nhap hoat 1H2025 dat 650 ty dong (+4% YoY). Hoat déng banca c6
. : 401 6% -46% 779 -48% 43% e Len Vo
dong dich vu cai thién trong Q2/2025 (104 ty dong, +51% QoQ), tuy
nhién 1H2025 van giam 27% svck.
Thu nhap ti 108 5% 323% 223 29% 39%
kinh doanh FX ° ° ° °
Thu nhap ti 121 317% 404% 150 307% 59%
mua/bén CKDT 0 0 0 0
Hoat dong thu héi ng xau da x ly rai ro ghi nhan két
R i qua tich cuc, 1H2025 dat 844 ty dong (+69% YoY), dat
Thu nhap khac 517 51% 47% 860 63% 43% . . P R .
52% ké hoach thu hoéi ng xau ca nam (khoang 1,5 nghin
ty dong).
Tong thu nhap
R ) 5.117 11% 2% 9.718 -6% 44%
hoat dong
CP hoat dong -1.886 7% 4% -3.645 -1% 47%
LN truéc du
. 3.231 14% 0% 6.073 -9% 43%
phong
CP duy phong rii Ch?hphi t’ricAh lap dl_{phbng dugc t:ﬁi uu déngh‘ké' svck, tu,){
i -636 51% -44% -1.057 -49% 31% nhién ty Ié du phong bao ng xau (37%) can dugc cai
ro tin dung N
thién.
Hoan thanh 46% k& hoach LNTT ca nam 2025 (gan 11
LNTT 2.596 7% 23% 5.016 9% 47% DR
nghin ty dong).
Tang trudng tin dung bt téc trong Q2/2025 (Q1/2025:
3,1% YTD).
e Tang trudng tin dung ti€p tuc dugc dan dat bai cho
vay doanh nghiép véi tdng trudng tin dung 31,1%
YTD (Q1/2025: 10,2% YTD), du ng giadi ngan manh
cho céc linh vuc Thuong mai (+52% YTD), Dich vu tai
Tang trudng tin o . P o chinh (+60% YTD) va kinh doanh BBS (+78% YTD).
dung (%) ' ’ ' ' e Tindung ban 1& ghi nhan sy phuc héi, tang 3,8% YTD

(Q1/2025: 1,0% YTD) vdi su tr lai clia san pham cét
16i - cho vay mua BDBS, tdng trudng 3,8% YTD
(Q1/2025: -1,0% YTD). Tuy nhién, du ng cho vay ho
kinh doanh sut gidm khoang 1 nghin ty déng trong
quy nay, tuong duong tin dung tang trudng giam
1,1% YTD.
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Tang truéng
huy dong (%)

NIM (%)
Lagi suat tai san
bq (%)

Chi phivon bg
(%)

CIR (%)

NPL (%)

CPtindung (Q-
%)

ROAE (%)

ROAA (%)
Nguén: VIB, CTCK Réng Viét

3,12

6,90

413

36,0

3,56

0,2

18,4

1,6

8,3

7 bps

-2 bps

-9 bps

26 bps

-24 bps

6 bps

86 bps

-3 bps

-65 bps

-52 bps

12 bps

378 bps

-10 bps

-23 bps

-344 bps

-65 bps

Trong do6 tién gui KH tang 2,2% YTD (Q1/2024:-1% YTD).
VGi sy ra mat clia san pham tai khodn “Siéu lgi suat” tu
thang hai nam nay, tién gui CASA va tai khoan “Siéu Igi
suat” tang trudng tich cuc 51% YTD. Ty Ié CASA dugc
nang lén 16,8% (Q1/2025: 15,1%). Theo su mé& rdng clia
san pham tai khoan “Siéu Igi suat”, phat hanh chiing chi
tién gui tang manh han 25% YTD.

NIM Q2/2025 (quy ndm) da ghi nhan su phuc héi nhe,
dat 3,1%, tang nhe 7 bps QoQ nhd chi phi vén dugc t&i
uu (gidam 10 bps QoQ) trong khi Igi suat tai san di ngang.

Chét lugng tai san c6 cai thién khi ng xau hinh thanh
rong gidm dang ké, chi 800 ty déng (1Q2025: 2,5 nghin
ty).
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PHU LUC - TRIEN VONG NGAN HANG BAN LE

Mac du trong béi canh mdi, VIB dinh huéng md rong sang mang cho vay doanh nghiép, tin dung ban lé
van gilt vai tro c6t 16i, chi€ém khoang 60-70% téng du ng khach hang. Ching t6i ky vong VIB, ngan hang
ban & véi kinh nghiém va Igi thé canh tranh da dugc khang dinh, sé tiép tuc khai thac hiéu qua mang
kinh doanh nay khi du dia tang trudng cua tin dung ban 1é con 16n.

Hinh 44: Chi tiéu hé gia dinh/GDP cta Viét Nam va cac nudc trong khu vuc nam 2023 (%)
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10 765 605 603 603 57,7 544 313

Nguén: World Bank, CTCK R6ng Viét
Cho vay mua nha van la san pham chu luc thuc day tang truéng tin dung va cai thién NIM

Cho vay mua BBS Ia mét trong nhiing mang hoat déng trong yéu cda VIB, chiém gan 50% téng du ng tin
dung. Trong giai doan 2017-2022, san phadm nay viia déng vai trd [a ddng luc cho tang trudng tin dung,
vla hé trg cai thién NIM cho ngan hang (so véi cac san pham cho vay khac, cho vay mua BDS thudng cé
muc 1ai suat cao va ky han dai hon, qua dé tao diéu kién dé ngan hang t6i uu hoda hiéu qué st dung vén
va nang cao thu nhap tu ldi trong trung va dai han).

Hinh 45: Du ng cho vay mua BDS (Ty déng) va NIM hang nam
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= Du ng cho vay mua BDS NIM (RHS)

Nguén: VIB, CTCK Réng Viét

Chung t6i ky vong tang trudng tin dung clia san pham cho vay mua nha sé phuc hoéi nhd cac yéu té:

Thi truéng BDS khéi sdc

S8 lieu théng ké ca Bd Xay dung cho thay sé lugng giao dich chuyén nhugng BDS ca nudc (bao gém
chung cu, nha & va dat nén) da cai thién trong 2024, sau khi sut gidam manh nam 2023. Cu thé, sé giao

dich chuyén nhugng BDS nam 2024 tang trudng 24% YoY, tap trung & san pham dat nén (+34% YoY),
trong khi d6 giao dich chung cu va nha & gidam nhe (-0,5% YoY).
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Bén canh d6, khu vuc phia nam (dia ban hoat ddng chinh ctia VIB), dac biét la Tp. H6 Chi Minh, ciing ghi
nhan tin hiéu phuc héi clia thi trudng BDS. Theo s8 liéu vé doanh thu hoat dong kinh doanh BBS (t6ng
gia tri thué, phi thu dugc tir cac giao dich, hoat déng lién quan dén BDS) clia Chi cuc thué Tp. H6 Chi Minh,
két qua 6 thang dau nam 2025 c6 cai thién 12% so véi cung ky 2024.

Hinh 46: S lugng giao dich chuyén nhugng BDS phuc héi Hinh 47: Doanh thu hoat dong kinh doanh BDS tai Tp.HCM

sau khi sut giam manh nam 2023 (Nghin giao dich) (Ty déng)
300 300.000
250 250.000
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® Chung cu vanha & bat nén m1H 2H
Nguén: B6 Xdy dung, CTCK Réng Viét Nguén: Chi cuc thué Tp.HCM, CTCK Réng Viét

Mé réng san phdm cho vay mua BBS sang phdn khic nha du dn

K& hoach phat trién mang cho vay mua BDS du an ma VIB bat dau trién khai tir dau nam 2025 dugc ky
vong sé hd trg tang trudng tin dung cho sdn phadm cho vay mua nha trong giai doan téi. Buéc dau, théng
qua goéi vay mua nha 25 nghin ty dong, VIB tai trg khodn vay cho mét sé du an BDS nam trong danh sach
uu dai. Hau hét cac du én dugc tai trg la BDS tai cac thanh phé 16n (Ha Néi va Tp.H6 Chi Minh) da hoan
thanh xay dung va ban giao nha, trong khi sé it du an (Citi Grand) vira bat dau mé ban trong Q2/2025.
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PHU LUC - CAC NGAN HANG TMCP TUONG DONG

Trong bao cao nay, chuing téi s dung 6 ngan hang TMCP thuéc cac nudc tai khu vuc Chau A, ¢é ty trong
bén I& cao va vi thé tuang tu véi VIB lam tham chiéu cho viéc phan tich va du béo.

1.

Bank Permata Tbk PT (BNLI IJ Equity) Ia mét trong top 10 ngan hang 1én nhat tai Indonesia, thudc
s& hiru ctia Bangkok Bank ké tir nam 2020. Ngan hang cung cap da dang san pham tai chinh ban l&
vai khach hang muc tiéu la ca nhan va hé gia dinh trung luu tai cac d6 thi lon. Chién lugc ban lé cla
ngan hang tap trung vao ca nhan hoda sadn phadm va quy trinh vay nhanh chéng théng qua ting dung
ngan hang sé PermataMobile X.

Ping An Bank Co., Ltd. (000001 CH) Ia ngan hang truc thudc Tap doan Tai chinh - Bao hiém Ping
An. Ping An Bank néi bat véi chién lugc phat trién manh méang ngan hang ban 1é va s héa toan dién,
thong qua nén tang di dong “Ping An Pocket Bank” hién dang phuc vu khodng 170 triéu tai khoan.
Ngan hang c6 ty trong cho vay ban I trung binh 5 ndm chiém khoang 70% téng du ng, trong dé tap
trung vao cac san pham nhu cho vay tiéu dung va vay mua nha.

Union Bank of the Philippines (UBP PM) la mot trong nhitng ngan hang thuong mai I6n va tién
phong trong chuyén ddi sé tai Philippines. V&i dinh hudng chién lugc tap trung vao cong nghé va tai
chinh s8, UnionBank da phat trién nhanh chéng cac nén tdng ngan hang dién ti va ma rong dé phad
trong phan khuc khach hang cé nhan va doanh nghiép nhé. Trong mang ban 1, UnionBank c6 ty
trong cho vay ca nhan chiém hon 60% téng du ng, tp trung vao cac san pham vay tiéu dung, vay tin
chap, vay thé tin dung va vay phuc vu nhu cau sinh hoat.

Hong Leong Bank Bhd (HLBK/R MK) la mét trong nhitng NHTM [én tai Malaysia, truc thudc Tap
doan Hong Leong Group. Trong mang cho vay ban &, Hong Leong Bank duy tri vi thé la mét trong
nhiing ngan hang cé ty trong ban 1é& cao nhat trong khu vuc, véi cho vay ca nhan chiém hon 65%
téng du ng. Hoat déng tin dung ban 1é cha yéu tap trung vao cac san phdm thé chdp nhu vay mua
nha, vay mua xe, va cac khodn vay tiéu dung khong ddm bao. Ngan hang ap dung moé hinh van hanh
chu trong hiéu qua va kiém soét ri ro, vai tép khach hang ban 1& cht yéu [a nhém thu nhép trung
binh - cao.

Ngén hang TMCP Tién Phong (TPB VN) dugc thanh lap vao nam 2008, TPBank ndi bat Ia ngan hang
tap trung vao chién lugc s6, ing dung cdng nghé nham cai thién hiéu qua van hanh va nang cao trai
nghiém khach hang. Trong hoat déng tin dung, TPBank tap trung cho vay ban 1&, véi ty trong du ng
ban 1& chiém khodng 50% t6ng du ng. Ngan hang cung cap da dang san pham vay tiéu dung nhu
vay mua nha, vay mua 6 t6, vay tin chap va vay hé kinh doanh cé thé. TPBank cling phat trién cac giai
phap vay dua trén nén tdng céng nghé sé nhu eLoan, gidp tu ddng héa quy trinh tham dinh va phé
duyét khoan vay.

Ngan hang TMCP A Chau (ACB VN) dugc thanh I1ap ti nam 1993, la mét trong nhimng ngan hang
TMCP 16n va hoat dong hiéu qua tai Viét Nam. Mang ngan hang ban & la trong tam chién lugc cla
ACB, chiém ty trong hon 60% trong téng du ng. Ngan hang tap trung vao cac san pham cho vay ca
nhan nhu vay mua nha dé &, vay tiéu dung va vay hé kinh doanh, véi chinh sach tin dung than trong,
khong cho vay cac du an dau tu bat déng san. Khach hang muc tiéu chii yéu la cd nhan va hé gia dinh
¢4 thu nhap én dinh tai cac d6 thj 16n khu vuc phia Nam.

Bang 6: Cac ngan hang tuong déng véi VIB (FY2024)

Pv: Triéu USD Quécgia  Vénhéa  Téngtaisan hIi:?i;:g LNTT
Ngan hang TMCP Quéc té Viét Nam Viét Nam 2.313 19.351 879 359
Bank OCBC NISP Tbk PT Indonesia 2.313 19.351 879 359
Bank Permata Tbk PT Indonesia 1.876 17.278 753 378
Union Bank of the Philippines Philippines 6.057 15.929 748 291
Hong Leong Bank Bhd Malaysia 1.901 19.682 1.389 274
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Ngan hang TMCP Tién Phong Viét Nam 9.847 63.131 1.230 1.094

Ngan hang TMCP A Chau Viét Nam 1.469 16.403 761 303
Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét, sé liéu FY2024

So vai trung binh cac ngan hang tuong déng, VIB c6 dinh gia P/B cao han (P/B binh quan 5 nam la 1,5
lan), nha cac chi s6 vé kha nang sinh I8i vugt troi. Trong do, NIM va ty 1&é ROAE cla VIB déu duy tri & muc
cao, binh quén 5 nam lan lugt dat 4,5% va 24,5%, gan gap do6i muc trung binh.

VIB c6 ty trong cho vay ban 1é cao nhat so véi cac ngan hang tuong déng, trung binh khoang 83% téng
du ng, 1a nén tang gilip ngan hang duy tri tang truéng tin dung va hiéu qua sinh 1i cao trong giai doan
vla qua. Tuy nhién, chat lugng tai san clia VIB suy giam ro rét véi ty |é ng xau gia tang va ty 1é du phong
bao ng xau thap hon dang ké so véi muc trung binh, phén anh du dia han ché trong viéc xt ly rdi ro tin
dung va tiém &n ap luc vé trich 1ap du phong 1én Igi nhuan.
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Bang 7: Muic trung binh ctia 6 ngan hang tuong dong véi VIB

Bq gia
Nam 2019 2020 2021 2022 2023 2024 quyén
5Y
Ty trong nam 10% 10% 10% 20% 20% 30%
 oinhgig .
P/B (lan)
VIB 1,1 1,8 2,7 1,1 1,2 1,4 1,5
Trung binh 1.3 1,5 1,5 1,0 1,0 1,0 1,1
Trung vi 1,3 1,4 1,4 1,0 1,1 1,1 1,2
NIM (%)
VIB 4,2 4,5 4,8 50 51 38 4,5
Trung binh 33 3,7 3,7 3,7 3,7 34 35
Trung vi 3,8 3,8 3,8 3,7 3,7 3,6 35
ROE (%)
VIB 26,6 289 299 294 239 17,8 24,5
Trung binh 13,5 12,5 12,9 13,7 12,3 12,7 12,9
Trung vi 11,3 9,6 10,8 10,9 11,8 11,8 10,7
ROA (%)
VIB 2,0 2,2 2,3 2,6 2,3 1,6 2,1
Trung binh 1.3 1,2 1.3 1,5 1,4 1,5 1,4
Trung vi 1,7 1,2 1,2 1,3 1,3 1,5 1,2
NPL (%)
VIB 2,0 1,7 2,3 2,5 3,2 3,5 2,8
Trung binh 1.3 1,9 2,0 1,9 2,3 2,2 2,0
Trung vi 13 1,2 1,0 1,0 1,6 1,5 1,4
LLR (%)
VIB 50,7 59,1 51,3 53,8 50,7 50,9 523
Trung binh 1731 163,9 203,3 187,7 180,2 186,0 183,4
Trung vi 167,0 160,3 226,9 211,8 168,8 155,0 161,4
NII/TOI (%)
VIB 71,8 72,1 754 77,1 784 76,1 75,9
Trung binh 68,4 72,6 724 74,7 744 75,0 74,8
Trung vi 67,9 73,2 724 74,5 72,5 729 734
CIR (%)
VIB 40,4 379 33,7 31,9 28,0 32,8 33,0
Trung binh 374 42,8 389 41,0 38,3 40,7 40,9
Trung vi 45,2 39,6 333 38,3 39,1 40,5 41,0
Ty lé cho vay ban lé (%)
VIB 81,3 82,8 86,7 89,6 84,4 784 83,4
Trung binh 43,5 76,7 76,9 77,3 74,0 74,1 70,6
Trung vi 41,6 754 734 76,2 74,6 74,2 71,2
Cho vay KH (%) CAGR 5Y
VIB 34,6% 31,6% 20,3% 11,2% 11,8% 15,8% 18,0%
Trung binh 14,5% 9,6% 10,0% 8,0% 9,8% 5,1% 9,0%
Trung vi 15,8% 8,3% 10,2% 4,6% 10,6% 4,7% 6,7%
LNTT (%) CAGR5Y
VIB 47,5% 42,1% 39,9% 29,4% -0,6% -20,0% 12,7%
Trung binh 43,1% -4,0% 22,2% 28,3% -0,8% 14,3% 16,6%
Trung vi 41,2% -8,0% 22,2% 27,0% -0,2% 11,0% 15,2%

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét
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Bang 8: Bao cao két qua hoat dong kinh doanh hang nam cta VIB

PHU LUC - BANG DU PHONG TRONG GIAI DOAN 2025F-2030F

BAO CAO THU NHAP (Pv: Ty déng) 2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F
Thu nhap lai 27509 36691 32443 38218 47.283 57.029 66.385 76.965 89.197
Chi phi lai -12547  -18207 -15.693 -20.817 -26.288 -32.253 -37.148 -42.873 -49.503
Thu nhép lai thuan 14963 18.484 16.750 17.400 20.995 24.776 29.237 34.091 39.694
TN HD Dich vu 3.188 2.203 1.765 1.795 2.101 2.426 2.866 3.415 3.886
TN HDKD ngoai héi, vang -275 548 501 566 612 612 709 1.000 1.121
TN mua-bén CK kinh doanh & d4u tu -176 130 248 253 220 252 255 291 317
TN tir hoat déng khac 355 792 1301 2,015 2.602 2.325 2218 2.057 1.893
Téng thu nhap hoat déng 18.058 22.160 20.569 22.034 26.534 30.394 35.288 40.858 46.914
Téng chi phi hoat déng -6.197 6611  -7.211 -7.825 -8.980 -10.465 -12.186 -14.057 -16.116
LN trudc trich lap DP 11.861 15550  13.358 14.209 17.553 19.929 23.102 26.801 30.798
Chi phi DPRR -1.280 -4846  -4353 -3.454 -4.438 -4.284 -4.190 -4314 -4.489
Loi nhuan truéc thué 10.581 10.704  9.004 10.755 13.116 15.645 18.912 22.487 26.309
Thué TNDN -2.112 2141 -1.800 -2.149 -2.622 -3.127 -3.780 -4.495 -5.259
Lgi ich c6 dong thiéu s6 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Loi nhuan rong 8.469 8.563  7.204 8.606 10.494 12.518 15.132 17.992 21.051
Lgi nhuan trén mdi cé phiéu (VNB/CP) 4.018 2.837  2.385 2.505 3.060 3.656 4.426 5.268 6.169
Nguén: VIB, CTCK Réng Viét
Bang 9: Bang can ddi ké toan hang nam cia VIB

BANG CAN POI KE TOAN 2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F
TAISAN

Tién mat, vang bac, da quy 1.681 1.639 1.665 1.661 1.684 1.699 1.690 1737 1.786
Tién gt tai NHNN 8218 9.909 11.748 11.749 14.015 16.229 18.709 21.507 24715
I;‘;”ng';g'TcDaEJ éCCTD khdcva cho 68.198 105589  116.147 116.147 133.569 146.926 154.273 168.157 183.291
Chuing khoan kinh doanh 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Cho vay khach hang 262.091 318.325 386.944 387.152 462613 540.094 627.295 724.789 838.128
Chimg khoan déau tu 60.988 50.344 59.353 59.353 71.105 86.519 105.409 128.589 157.069
Go6p vén, dau tu dai han 69 69 69 82 97 13 186 214 247
Tai san c6 dinh 700 756 795 887 975 1.174 1321 1535 1.762
Tai san C6 khac 9.165 7.720 5.663 6.230 7.164 8.239 9.474 10.896 12.530
Téng tai san 342.799  409.881  493.158 583.262 691.225 800.996 918.359 1.057.426 1.219.532
NGO PHAI TRA

Cac khoan ng CP va NHNN Viét Nam 0 0 18.587 16.728 13.383 16.233 15.448 13.519 13.560
Tién guii va vay cac TCTD khac 71.166 98.640 123.201 139.833 166.820 188.507 213.013 246.030 284.165
Tién guii ctia khach hang 200.124 236.577 276.308 332.841 393.884 457.930 526.848 606.244 696.332
Von tai trg, uy thac dau tu ctia CP 8 7 5 6 6 6 6 6 6
Phat hanh gidy t& c6 gia 31.775 23.897 23.263 34.149 47.126 56.552 67.172 80.136 95.442
Cac khoan ng khac 7.075 12.821 9.933 11.423 13.707 16.449 18916 21.753 25.016
Téng ng phai tra 310.148  371.942  451.297 534.980 634.926 735.675 841.402 967.688  1.114.521
LOIiCH THIEU SO 0 0 0 0 0 0 0 0 0
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VON CHU sG HUU
Vén ciia t6 chuc tin dung 21.078 25370 29.793 33.964 33.964 33.964 33.964 33.964 33.964
Quy ctia t6 chtic tin dung 2518 3.470 4333 5.364 6.621 8.120 9.933 10.374 10614
Lgi nhuan chua phéan phéi 9.055 9.099 7.735 8.954 15.714 23.236 33.059 45.400 60.433
Vén chdi s& hitu 32,651 37.940 41862 48.282 56.299 65.320 76.956 89.738 105.011
Téng nguén vén 342.799  409.881  493.158 583.262 691.225 800.996 918.359 1.057.426 1.219.532

Nguén: VIB, CTCK R6ng Viét

Bang 10: Kha nang sinh 16i

KHA NANG SINH LOI 2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F
Lgi suat cho vay KH TB 11,5% 12,9% 9,7% 9,2% 9,5% 9,7% 9,7% 9,7% 9,7%
Chi phi huy dong TB 5,2% 7,0% 5,0% 5,7% 5,9% 6,1% 6,1% 6,1% 6,1%
Lgi suat tai san sinh 13i TB 8,7% 9,9% 7,3% 7,1% 7,5% 7,7% 7,7% 7,8% 7,9%
Chi phivon TB 4,3% 5,5% 3,9% 4,3% 4,6% 4,8% 4,8% 4,8% 4,9%
NIM 4,7% 5,0% 3,7% 3,3% 3,3% 3,3% 3,4% 3,5% 3,5%
ROAE 29,7% 24,3% 18,1% 19,1% 20,1% 20,6% 21,3% 21,6% 21,6%
ROAA 2,6% 2,3% 1,6% 1,6% 1,6% 1,7% 1,8% 1,8% 1,8%

Nguén: VIB, CTCK R6ng Viét udc tinh

Bang 11: Chat luong tai san

CHAT LUGONG TAI SAN 2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F
Ty 1& ng xau 2,5% 3,1% 3,5% 3,3% 3,2% 3,1% 2,9% 2,8% 2,8%
Ng xau hinh thanh (ty dong) 1.645 6.298 5.940 5.018 5.176 4.837 4.742 4.805 5.554
Ty 1& ng xau hinh thanh rong 0,8% 2,5% 2,0% 1,4% 1,2% 1,0% 0,8% 0,7% 0,7%
Ty |é chi phitin dung 0,6% 1,9% 1,5% 1,0% 1,0% 0,8% 0,7% 0,6% 0,6%
Dy phong/Ng xau 53,9% 51,0% 50,1% 44,2% 47,3% 49,6% 51,4% 53,9% 54,8%

Nguén: VIB, CTCK R6ng Viét udc tinh

Bang 12: Chi sé hoat déng

CHi S6 HOAT PONG 2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F
TN lai thudn/Téng TNHD 829%  834%  814% 79,0% 79,1% 81,5% 82,9% 83,4% 84,6%
TN phi thudn/Téng TNHD 17,7% 9,9% 8,6% 8,1% 7,9% 8,0% 8,1% 8,4% 8,3%
TN ngoai lai khac/Téng TNHD 0% 6,6% 10,0% 12,9% 13,0% 10,5% 9,0% 8,2% 7,1%
CIR -343%  -298%  -351% 35,5% 33,8% 34,4% 34,5% 34,4% 34,3%
Téng tai san/VCSH 105 10,8 11,8 12,1 123 123 12,0 11,8 116

Nguén: VIB, CTCK R6ng Viét udc tinh
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Bang 13: Chi sé tang truéng

CHi SO TANG TRUGNG 2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F
TN lai thuén 26,6% 23,5% -9,4% 3,9% 20,7% 18,0% 18,0% 16,6% 16,4%
TN phi thuan 16,3% -30,9% -19,9% 1,7% 17,0% 15,5% 18,1% 19,2% 13,8%
TN ngoai lai khac -128,0% - 39,4% 38,2% 21,1% -7,2% -0,2% 5,2% -0,5%
T8ng TNHD 213% 22,7% -7,2% 7,1% 20,4% 14,6% 16,1% 15,8% 14,8%
CP hoat déng 17,3% 6,7% 9,1% 8,5% 14,8% 16,5% 16,4% 15,4% 14,6%
CP trich Iap dy phong -199%  278,7% -10,2% -20,7% 28,5% -3,5% -2,2% 3,0% 4,0%
LNTT 32,1% 1,2% -15,9% 19,5% 22,0% 19,3% 20,9% 18,9% 17,0%
LN rong 32,1% 1,1% -15,9% 19,5% 22,0% 19,3% 20,9% 18,9% 17,0%

Nguén: VIB,, CTCK R6ng Viét udc tinh

Bang 14: C4 tiic tién mat hang nam

2022 2023 2024 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F
C& tuc tién mat (d6ng/c6 phan) 0 1.500 1.250 700 700 1.000 1.000 1.000 1.000
Ty Ié chi tra 6 tuc 0% 15% 12,5% 7% 7% 10% 10% 10% 10%
Ty sudt c6 tiic 0,0% 5,5% 6,6% 4,0% 4,0% 5,8% 5,8% 5,8% 5,8%

Nguén: VIB, CTCK R6ng Viét
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BAO CAO CONG TY

Bao cdo nay dugc lap nham muc dich cung cép cho nha dau tu mét géc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao céo dugc
1ap trén co sG phan tich hoat déng clia doanh nghiép, du phéng két qua kinh doanh dua trén nhimng dit liéu cdp nhat nhat nhdm xac dinh gia tri hgp ly ctia ¢ phiéu
tai thai diém phan tich. Chang t6i da ¢6 gdng chuyén tai day du nhirng dénh gia va quan diém cla ngudi phan tich vé céng ty vao béo céo nay. Nha diu tu mong
mudn tim hiéu thém hodc cé y ki€n phan héi, vui long lién lac véi ngudi phan tich hodc béd phan hé trg khach hang ctia ching téi.

Céc loai khuyén céo

Khuyén Nghi MUA TiCH LOY GIAM TY TRONG BAN
Téng muc sinh 1&i bao gém c6 tuc trong 12 thang >20% 5% dén 20% -20% dén -5% <-20%
GIGI THIEU

CTCP Chiing Khoan Réng Viét (viét tat 1a VDSC) dugc thanh lap vao nam 2006, dugc phép thuc hién day du cac nghiép vu chiing khoan gém: méi gidi, tu doanh,
béo lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chimg khoan. VDSC da ma rong mang ludi hoat ddng dén céac thanh phé 16n trén toan quéc. Vi thanh
phén ¢ déng chién lugc cng la ddi tac 16n nhu Eximbank, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... ciing ddi ngli nhan vién chuyén nghiép, nang doéng, VDSC c6 tiém luc vé
con ngudi va tai chinh d€ cung cap cho khach hang nhiing san pham - dich vu phu hgp va hiéu qua. Dic biét, VDSC la mét trong sé it cac cong ty chimng khoan dau
tién quan tam phat trién doi ngl phan tich va uu tién nhiém vu cung cap cac bao cdo phan tich hd trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & TuVan Pau Tu cung cap cac bao cio vé kinh té vi mé va thi trudng chiing khoan, vé chién lugc dau tu, cac bao cao phan tich nganh, phan tich
cdng ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

TRUNG TAM PHAN TiCH

Nguyén Thi Phuong Lam
Gidm déc Phan tich
lam.ntp@vdsc.com.vn
+84 286299 2006 (1313)

Pham Hitu Luan

Chuyén vién Phan tich

luan.ph@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1526)
e Banlé

Tran Thai Duong
Chuyén vién Phan tich
duong.tt@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006

e Vatliéu xay dung

Tran Ngoc Lan Anh
Chuyén vién Phan tich
anh.tnl@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006
e Banlé

D6 Thanh Tung

Pho phong

tung.dt@vdsc.com.vn

+84 286299 2006 (1521)
e Ngan hang

Cao Ngoc Quan
Chuyén vién Phan tich
quan.cn@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (2223)
e Cang bién
e Hang khong
e Dét may

Nguyén Thi Quynh Giao
Chuyén vién Phan tich
giao.ntg@vdsc.com.vn

+84 28 6299 2006
(1530)
e BDS dandung
e BDS Khu cong nghiép

Tran Thi Ngoc Ha

Troly Phan tich
ha.tth@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1526)

Lé Tu Quéc Hung
Ph6 phong
hung.ltg@vdsc.com.vn

+84 286299 2006 (1530)
e Chién lugc Thi trudng
e Kinh té vimo

Lé Ngoc Hién
Chuyén vién Phan tich
hien.In@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1524)
e Thay san
e Phan bon

To Hanh Trang
Chuyén vién Phan tich
trang.th@vdsc.com.vn

+84 28 6299 2006
e Ngan hang

Phan Thi Phuong Thao
Troly Phan tich
thao.ptp@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1526)

P6 Thach Lam
Trudng bé phdn
lam.dt@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1524)
e BDS dandung
e Vatliéu xay dung
e BDS Khu cong nghiép

Nguyén Bao Hung
Chuyén vién Phan tich
hung.nb@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1526)
e Banlé
e Ot6&Phutung
e Tiéudung

Lé Huynh Huong
Chuyén vién Phan tich
huong.lh@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1524)
e Dau khi

Tran Thi Ha My
Cé vdn cdp cao
my.tth@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006

e Kinht&vimé

V6 Nguyén Vi Toan

Chuyén vién Phan tich

toan.vnv@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1530)
e Kinhtévimo

Nguyén Btic Chinh
Chuyén vién Phan tich
chinh1.nd@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1530)
e Tiénich céng cong
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MANG LUGI HOAT PONG

(@

Ha Noi

CONGTY €6 PHAN CHUNG KHOAN RONG VIET - HOI &
Tang 1 dén ting 8, tda nha Viet Dragon - 141 Nguyén Du, P. B&n Thanh, Q.1, TRBHCM

@ (+84)2862992006 @ info@vdsc.comvn
@ wwwvdsc.comvn  MST 0304734965

CHI NHANH HA NOI CHINHANH VONG TAU

Tang 10, Téa nha Eurowindow Tang 2 VCCI Building, 56 155 Nguyén Thai Hoc,

02 Tén That Tung, P.Kim Lién, Q. Déng Da, Ha Noi P.7, Thanh phé Viing Tau, Tinh Ba Rja - Viing Tau

@ (+84) 2462882006 @ (+84) 254777 2006

O (+84)24 62882008

CHINHANH NHA TRANG CHI NHANH BINH DUGNG

Tang 7, s6 76 Quang Trung, P. Léc Tho, Tang 3 Becamex Tower, 56 230 Pai |6 Binh Duong,

TP.Nha Trang, Khanh Hoa P.Pha Hoa, TP. Thi Dau M6, tinh Binh Duang

@ (+84) 2583820006 @ (+84)27 4777 2006 Y

O (+84) 2583820008 @ haTrang

CHI NHANH CAN THO CHINHANH BONG NAI

Téang 8, Toa nha Sacombank Tang 8 Toa nha TTC Plaza, s6 53-55 V& Thi Sau, ) @

95-97-99V6Van Tén, P.Tan An, Q. Ninh Kiéu, CdnTho  P.Quyét Thang, TP. Bién Hoa, Tinh Déng Nai Binh Dudng

@ (+84)2923817578 © (+84) 251777 2006 Déng Nai

@ (+84)2923818387 @ 5 Ria Viing Tau
L TP. H6 Chi Minh

Best
Investment
Research
Vietnam 2025

B

iS55 s DICH VU PHAN TiCH & TU VAN PAU TU
‘ TOT NHAT VIET NAM 2025

GIAI THUGNG GLOBAL BANKING & FINANCE

Ban bao cdo nay dugc chuan bi cho muc dich duy nhat la cung cap théng tin va khéng nham dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban chiing khoan cu thé nao.
Céac quan diém va khuyén céo dugc trinh bay trong ban béo cdo nay khong tinh dén sy khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé clia tiing nha
d4au tu. Ngoai ra, nha dau tu ciing y thiic c6 thé c6 cac xung dét Igi ich anh hudng dén tinh khach quan cdia ban bao cao nay. Nha dau tu nén xem bao céo nay nhu
mot ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bg trach nhiém déi véi quyét dinh dau tu cia chinh minh. Rong Viet Securities tuyét d6i khong
chiu trach nhiém déi véi toan bd hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i véi viéc si dung toan b hodc tiing phan thong tin hay y kién nao ctia ban
bao cdo nay.

Toan bo cac quan diém thé hién trong béo cao nay déu la quan diém ca nhan ctia ngudi phan tich. Khong cé bat ky mét phan thu nhap nao clia ngudi phan tich lién

quan tryc ti€p hoac gian ti€p dén cac khuyén cdo hay quan di€ém cu thé trong ban cao cao nay.

Thoéng tin st dung trong bdo cdo nay dugc Rong Viet Securities thu thap tir nhitng nguén ma chiing téi cho la dang tin cay. Tuy nhién, ching t6i khéng dam bao
rang nhiting théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia ching t6i c6 gid tri dén ngay ra bao cao va c6 thé thay déi ma
khong can bao céo trudc.

Ban bdo cao nay dugc gilt ban quyén va la tai san ctia Rong Viet Securities. Moi sy sao chép, chuyén giao hoac sifa déi trong bat ky trudng hgp nao ma khéng c6 su
déng y ctia Rong Viet Securities déu trai luat, BAn quyén thudc Rong Viet Securities, 2025.
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