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LAC QUANTRONGTHANTRONG . ©.

DIEM NHAN NGANH NGAN HANG NOIDUNG

1. Tang trudng tin dung manh mé nhung cé su phan héa ) R

1 BUC TRANH LGINHUAN Q3/2024
Q3/2024: LNTT gilt mdc tang trudng
t6t nhung cé phan cham lai
®@3/2024: Su phéan hda gilta cac ngan
hang tiép tuc hién hitu

Nganh ngan hang ghi nhan tdng trudng tin dung dang k&, dugc thic day bai
cac bién phap linh hoat t& Ngan hang Nha nudc va su phuc héi cta cac linh vuc
nhu ban &, co s ha tang va bat dong san. Tuy nhién, té¢c dé tdng trudng tin
dung gitta cdc ngan hang cé su phan hda rd rét, phan anh khac biét trong chién
lugc tin dung va nang luc quan ly tai san. Nhém ngén hang tu nhan dat két qua
vugt tréi, trong khi nhém quéc doanh tap trung vao cac linh vuc uu tién va duy
tri su &n dinh hé théng.

2. Chat lugng tai san la trong tam 7 NHINLAIDIENBIEN - HUONG DEN
TUGNGLAI

Ché:t Iu'c}ng tai \sénldUQc kiém so,ét tot vlc'5i ty 1&é ng xau dt{y tr & rTIWL'IC’ hop ly. Tuy Téng trudng tin dung

nhién, dp luc tu cac khodn ng tai co cau sau dai dich va chi phi von dang tao

day di lén van la thach thic. Ty 1&é bao phi ng xau giam xuéng muc thap nhat

trong vai nam gan day, cho thdy nhu cau cép thiét trong viéc tdng cudng trich

lap du phong va kiém soat danh muc cho vay chat ché.

Tréi phiéu Doanh nghiép
Thanh khoan - Huy déng
Bién déng lai suét va chién lugc thanh

khoan

3. Ap lyc thanh khoan va bién dong l3i suat NIM phén hod
Ty I& cho vay/huy déng (LDR) cao ti€p tuc tao ap luc Ién thanh khoan hé théng. Chét lugng taisan
Céc ngan hang da diéu chinh |ai sudt huy déng, dac biét & cac ky han dai, dé
thu hat vén trong bdi canh nhu ciu tin dung gia tdng manh mé. Lai suat lién
ngan hang dao dong 3 muc cao, phan anh tinh trang thanh khoan eo hep va yéu
cau quanly vén chit ché tif cadc ngan hang thudng mai. 3 TRIEN VONG CO PHIEUNGAN HANG
4. Bién I3i thuan (NIM) d&i mit thach thic NHTMQD: CTG la Iua chon hang déu

. . N o L e NHTMCP: Chd trong cdc ngén hang
NIM trung binh nganh van chiu ap luc du Igi suat tai san dugc gitt & muc on dinh top dau
va chi phi vén van & vung thuan Igi. Tuy nhién, nhu cdu yéu tt nhdm KHCN vén
¢4 1di suat cao hon cling canh tranh manh mé trong phan khic KHDN van 14 céc
y€u t& kim hdm. Chdng t6i ky vong NIM sé chi cai thién nhe trong 2025 khi céac
ngan hang phai can bang gitta nhu cau tin dung khai sdc han nhung chi phivén
lepg .<:Aao~h.dn,ﬂdac biét khi canh tranh gilta cac ngan hang sé han ché kha nang PhangPhn tich
caithign laisuat chovay. Email: research@lpbs.com.vn

TONG QUAN CO PHIEU KHUYEN NGHI

Tdng Igi tic ky

V&n héa thi trudng SIECEIEEHACEL OISR Ngay cap nhatgia Tiémnangtinggia Ty suatcd tic

Ty VND ‘i,h,;’g’ Yl\slzNogs muc tiéu Upside (%) (%) ng?%)
CTG  VietinBank 194.125 36.200 42.900 24/12/2024 18,5% 2,2% 20,7%
VPB  VPBank 149.951 18.950 22.200 24/12/2024 17.2% 5,3% 22,4%
ACB  ACB 10.773 25.000 32.800 24/12/2024 31.2% 4,0% 35.2%
TCB  Techcombank 168.143 24.000 30.200 24/12/2024 25,8% 0,0% 25,8%
STB Sacombank 65.416 34.700 41100 24/12/2024 18,4% 0,0% 18,4%
MBB  MBBank 127.617 23.900 30.100 24/12/2024 25.9% 21% 28,0%

Nguén: Fiinpro, LPBS Research
(*) Binh nghia nganh ngén hang: Bao gém 27 ngén hang niém yét trén 3 san HOSE, HNX va UpCOM.

CTCP Chuing khoan LPBank (LPBS) cé va tim cach hgp tac kinh doanh vdi cac cong ty dugc dé cap trong cac bao cdonghién cliu clia minh. Do dd, nha dau tu canluuy rang cdng ty cé thé cé xung dot
Igiich, diéu nay c6 thé anh hudng dén tinh khach quan cliabdo cédo. Nha dau tu nén xem xét bao cdo nay chila mot trong nhiing yéu té trong viéc dua ra quyét dinh dau tu cia minh.
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1. BUC TRANH LGOI NHUAN Q3/2024 LPBank®

Securities

Q3/2024: LNTT gilt muic tang trudng tot nhung c6 phan cham lai

LNTT trong Q3/2024 ghinhan mdc tang trudng t6t so véi cung ky (+17,7%) tuy nhién téc
do tang trudng gidm nhe so vai quy trudc. Nguyén nhan dén tu 3 tac ddng chinh: (i) su
suy gidm téc dé tang trudng thu nhap 1&i thuan ; (i) ghi nhap mdc tdng trudng am ti thu
nhap ngoailai (chu dao la kinh doanh ngoai héi, vang va chiing khoan dau tu) va (iii) chi phi
hoat déng ghinhantéc dé tang trudng cao.

LNTT toan nganh Ngan hang* (Q1/2023 - Q2/2024)
Danvi: ty déng
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Lgi nhuan cét I6i gilt mirc tang trudng  Cu thé, thu nhap ti hoat déng cét 16i van tiép tuc ghi nhan muc tang trudng kha quan so
tich cuc véi déng luc tir thu nhdp I3i  vgicung ky vdi tang trudng thu nhap I3i thudn (NII) dat 17,5% tuy nhién cé suy gidm so vdi

th“é‘"” du thu nhap ngoai Idi ghi nhdn  15c 46 ting trudng clia quy trudc (Q2/2024: +20% svck).
suy giam.
Ngugc lai, thu nhap ngoai lai lai ghi nhan muc tang trudng am so vai cung ky. Trong do,

thu nhap tt hoat déng dich vu (thu nhap phirong - NFI) ghi nhan muc tang trudng -2,4%
so v3i cung ky. Mot s6 nguyén nhan gay ra su suy gidam nay cé thé k& dén nhu: (i) nguén
thu ti phi bdo hiém lién k&t ngan hang (bancassurance) giam manh do thi trudng bao
hiém dang trong giai doan tai cau tric, khién doanh s& ban san pham bao hiém thap haon
ky vong; (i) cac giao dich thuong mai quéc té tang trudng thdp do anh hudng tU suy
gidm kinh t& toan cau, lam gidm thu nhap phi ti dich vu thanh toan quéc t& va chuyén
tién. Dang chd y han la viéc suy giam manh tu inh vyc kinh doanh ngoai héi - vang va
ching khoan diu tulan lugt 1a gan -40% va -110% svck. Su suy gidm nay phan anh kha rd
tU sy bién déng vé thi trudng vang va ngoai hdi trong thdi gian vita qua cling nhu su kém
s6i déng tU thitrudng tai chinh (bao gém ca c8 phiéu va tréi phiéu).

Chi phi'trich Iap du phong van dudc chu
trong

Chi phi hoat déng (OPEX) ti€p tuc ghi nhan muc tang trudng gan 10% svck, nguyén nhan
chinh dén tU 4p luc chi phi nhan su, chuyén déi s8, va duy tri cdc hoat ddng van hanh
trong bdi canh thij trudng tai chinh bién déng. Cudi clng la chi phi du phong tiép tuc
dugc cac ngan hang tich cyc trich [ap nhdm ting cudng bd dém du phong ddm bao su
hoat déng 8n dinh ctia hé théng.

Két qua kinh doanh Q2/2024 toan nganh Ngan hang*

3Q 2023 3Q 2024 % YoY 972023 9T 2024 % YoY

Thu nhap l3i thuan 107,084 125,857 17.5% 326,796 376,057 15.1%
Thu nhap ngoai lai 30,609 29,764 -2.8% 92,041 93,797 1.9%
Lai thuan tit hoat déng dich vu 14,525 14,172 -2.4% 44,395 45,955 3.5%
L&i/16 thuan tif hoat ddng kinh doanh ngoai héi va vang 7,546 4,545 -39.8% 18,229 19,790 8.6%
L&i/I6 thuan ti mua ban chiing khoan kinh doanh 606 526 -13.2% 2,004 2,523 25.9%
L&i/15 thuan tif mua béan ching khodn dau tu 3,103 - 317 -110.2% 6,077 3,660 -39.8%
L&i/I5 thuan ti hoat déng khac 4,481 10,398  132.0% 19,712 20,700 5.0%

Thu nhap ti gép vén, mua cé phan 348 440 26.5% 1,624 1,170 -28.0%
Tng thu nhap hoat déng 137,693 155,621 13.0% 418,838 469,855 12.2%
Chiphihoat déng - 48,125 - 52,818 9.8% - 141,387 - 152,399 7.8%
LN thuan tir hoat déng kinh doanh trudc CP du phéng rui ro tin dung 89,568 102,803 14.8% 277,450 317,456 14.4%
Chi phi du phong rui ro tin dung - 29,963 - 32,659 9.0% - 89,960 - 99,249 10.3%
Téng Igi nhuan trudc thué 59,605 70,143 17.7% 187,490 218,206 16.4%
Lginhuén sau thué 47,679 56,053 17.6% 150,047 174,303 16.2%

Nguén: Fiinpro, LPBS Research
(*) Binh nghia nganh ngan hang: Bao gém 27 ngan hang niém yét trén 3 san HOSE, HNX va UpCOM.
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Q3/2024: Su phan héa gilta cac ngan hang tiép tuc hién hitu

T&ng trudng LNTT clia cdc ngan hang thé hién rd sy phan héa. Mot s& ngan hang dat muc
tang trudng vugt trdi so vai trung binh nganh, trong khi cadc ngan hang khac gap kho
khan, tham chi sut giam Igi nhuan. Su phan hda nay dén tu déc thu va chién lugce riéng cla
mdingan hang nhu nang Iuc quan ly chi phi va chat ludng tai san, chién ludc tin dung va
phan khuc khach hang va chiphivén. Tri cadc ngan hang nhd nhu VBB, VAB, BAB va EIB thi
muc tdng trudng manh nhat dugc ghi nhan tai LPB (tang 244% so vai clung ky) va muc
tang trudng yéu nhat dugc ghinhan tai ABB (giam 310% so vdi cung ky) trong quy 3 nam

2024.

Két qua kinh doanh Q3/2024 c6 su phanhda

Lgi nhuan trudc thué 3Q 2024 % YoY Lgi nhudn trudc thué 972024
VBB 327 743% 654 96%
VAB 189 241% 639 32%
BAB 217 240% 651 47%
EB 721 198% 1,891 39%
LPB 2,331 135% 7,051 189%
NAB 870 109% 2,640 62%
vPB 464 72% 10,947 68%
HDB 3,546 2% 10,01 45%
PGB 61 36% 230 ] -16%
BVB 23 35% 145 198%
STB 2,201 35% 6,489 19%
cT6 5193 33% 15,604 12%
TCB 5793 24% 18,340 34%
VCB 8572 18% 25283 7%
Toannganh*** 56,053 18% 174,303 16%
SSB 1,012 1% 3595 43%
BID 5214 10% 17,658 1%
PB 1383 10% 4368 10%
MBB 5,843 0% 16,570 4%
ACB 3,870 4% 12,244 2%
KLB 167 12% 607 19%
SHB 1740 15% 7,234 5%
SGB 39 -25% 72 ] 14%
VIB 1599 26% 5283 ] 21%
MSB 978 -26% 3902 | 6%
ocB 347 [ -68% 2,018 [l -36%
NVB -65 [ -73% -59 75%
ABB 285 1310% 134 E 76%

NIl toan nganh Ngan hang* (Q1/2023 - Q2/2024)

Banvj: ty déng
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mmmm Thu nh3p 13i thuén (NI1) Tang trudng YoY mmmmm Thu nhép phi thuén (NFI) Tang trudng YoY

Nguén: Fiinpro, LPBS Research

(*) Binh nghia nganh ngan hang: Bao gém 27 ngan hang niém yét trén 3 san HOSE, HNX va UpCOM.
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Tang trudng tin dung cé su phan héa
gilta cac ngan hang bdi dac thi trong
chién lugc va vi thé vai tro trong nganh.
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Tang trudng tin dung: Bt toc giai doan cudinam

T&c dd tang trudng tin dung trong giai doan vita qua dudc ghi nhan rat manh mé, dudc hd
trg bdi cac bién phap diéu hanh linh hoat cia Ngan hang Nha nudc (SBV), trong do cé
viéc giam ldi sudt cho vay, thdo g8 thutuc, gidnhodnng sau cdnbdo sé 3,...

Nham thic ddy tang trudng tin dung trong nhiing thang cudi ndm, SBV da cht dong diéu
chinh tdng thém chi tiéu tang trudng tin dung nham dap tng kip thdi nhu cau vén cho nén
kinh t& v hé trg phat trién san xuat, kinh doanh. V3i téc do gidi ngan manh vao cudinam,
chung t6i danh gid muc tiéu tang trudng tin dung 15% la kha thi, dong gép quan trong
vao thic day kinh té va hd trd doanh nghiép hiéu qua trong ndm 2024.

Tang trudng tin dung toan hé théng (theo NHNN)
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Nhém NHTMCP véi quy mé I8n nhung van dat téc dé tang trudng tin dung t&t nhd linh
hoat va sang tao trong chién lugc nhu TCB, ACB va MBB. Trong dé, ACB vdi khau vi rti ro
chat ché (han ché trai phiéu doanh nghiép va danh muc cho vay khach hang can trong)
nhung lai dat dugc mdc tang trudng tin dung ddy an tugng. Ngudc lai, VPB cling la mot
trong cac ngéan hang TMCP I8n nhung ghi nhdn muc tang trudng tin dung kha thap. Su
tdng trudng thap nay dén tu viéc giam ty trong vao cac khoan dau tu tréi phi€u doanh
nghiép, néu xét thuan téng trudng cho vay khach hang thivan dat con s& téng trudng an
tugng déngan19%.

Nhém NHTMNN van duy tri vai trd tru ¢dt, nhung dat muc tang trudng thap hon trung
binh nganh phan nao do quy mé qua I8n va dat trong tdm vao an toan hé théng, tap
trung vao cac linh vuc uu tién nhu san xuat kinh doanh, néng nghiép, va doanh nghiép
vltavanhd. Han ché cho vay céc linh vic rdiro nhu bat dong san, ching khoan.

Nhom ngén hang khac ghinhan nhiéu bic tranh dan xen, trong dé cé mot vai ngan hang
ddt pha. Tuy nhién nhdm nay can can trong trong quan ly rii ro dén tif do tap trung vao
céc phan khic ngach, chdng han nhu cho vay tiéu dung, SME, hodc céc finh vuc chuyén
biét. Bén canh dd, han ché vé quy mé vén va nang luc huy dong sé mang lai nhiéu rdi ro
tiém an vé kha nang ki€ém soat rli ro khi danh muc c6 bién chuyén xau.

Tang trudng tin dung, cac ngan hang niém yét
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(*) Binh nghia nganh ngén hang: Bao gém 27 ngéan hang niém yét trén 3 san HOSE, HNX va UpCOM.

Ngudn: NHNN, Fiinpro, LPBS Research
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Trai phi€u Doanh nghiép: da suy giam van dang ti€p dién

Mét cach téng thé, da suy gidm du ng trai phiéu doanh nghiép (TPDN) trong bang can
d&i cla cac ngan hang tinh tU Quy 3/2023 dén nay cé vé da chiing lai. Du ng TPDN
Q3/2024 da tang nhe trd lai so v8i quy trudc nhung van ghi nhan mic thap hon so vdi
cungky. Tuy nhién, khixemxét riéng tung ngan hang buc tranh trd nénrd rang han.

Cuthé, cdcnganhang cé dung trai phiéu dau nganh dé rat tich cuc ha du ng TPDN (mbt
phan trong s& nay cé thé da dugc tai cau tric/chuyén déi thanh céc khoan vay doanh
nghiép, trong dé cac ngan hang sé giam sat t&t han viéc st dung cac khoan giadi ngan)
trong thdgi gian vita qua nhu MBB, TCB, va VPB. Bdi |&, du thi trudng trai phi€u doanh
nghiép da va dang dudc hd trg nhdm thao g va vuc day trd lai trong thdi gian vira qua
tuy nhién van chua cé qua nhiéu su cai thién ré rét. Ngugc lai, ghi nhan mic tang trd lai
tl 2 ngan hang 13 NVB va STB (dU cé giam so v3i cling ky) la 2 tac nhan chinh d&n dén su
tangénvé mat tdng thé du ng TPDN trong quy nay so vai quy trudc.

DU c6 sy phan hoa tuy khau vi rdi ro tiing ngan hang nhung ching téi cho rang tiém an
rdi ro tU kénh nay van con va viéc ngan hang dang tang nhe trd lai du ng TPDN nén dugc
kiém sodt va quan ly mdt cach chat ché. Ching t6i ky vong réng da tang nay sé khéng
tiép dién trong giai doan cudi ndm dén khi buc tranh vé thi trudng trai phiéu doanh
nghiép coé nhiéu khdisac dang ké han.

Du vay, ty I&é du ng TPDN trén téng téng tin dung ctia nhdm dan dau van dang 3 muc
khong qué cao chidao déng tu 2,8%-5%.

Pau tu vao Trai phi€u Doanh nghiép, toan nganh* Pau tu vao Trai phi€u Doanh nghiép (TPDN), cac ngan hang
Dan vi: ty déng Don vij: ty déng
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mmmmm Trai phi€u doanh nghiép % tong tindung ing

Ting trudng tin dung cudi nam 2024: Tinh dén ngay 7/12/2024, tang trudng tin dung toan quéc dat khoang 12,5%, tang tu

dau hiéu phuc héi tich cuc, dong luc dé  muc 11,9% vao ngay 29/11/2024. MUc tdng nay cao han so vdi cung ky nam 2023 (9%),

dat muc tiéu 15% cad nam cho thay su phuc héi tich cuc clia nén kinh té€. V3i téc dé tang trudng hién tai thi muc
tiéu tin dung 15% cho c& nam 2024 cé thé dat dudc nhd céc yéu té nhu:

1) Nganhang Nha nudc duy tri chinh sach giam l3i suat, tao diéu kién vay vén dé dang
han. Day manh hop tac, giai quyét kho khan vé vén cho doanh nghiép vita va nhd,
gilp tang giaingan cudindm.

2) Cac chuadng trinh tin dung uu déi tap trung vao finh vuc san xuat kinh doanh, dac
biétla nganh miinhon nhu cdng nghiép, ndng nghiép, vaxuat khau.

3) Nhu cau vén thudng tadng cao vao cac thang cudi nam dé phuc vu san xuat, nhap
hang héa va chi tiéu tiéu dung. GDP quy IV dudc du bao tdng manh, hd trg nhu cau
tindung ma rong.

Nguén: Fiinpro, LPBS Research

(*) Binh nghia nganh ngén hang: Bao gém 27 ngén hang niém yét trén 3 san HOSE, HNX va UpCOM.
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Thanh khoan - Huy dong

Tinh dén thgi diém 27/9/2024, huy déng vn cla cac té chic tin dung tdng 4,79% nhung
tdng trudng tin dung ctia nénkinh té€ dat 8,53%. Theo do, ty 1€ LDR diéu chinh** trong hé
théng ngan hang* ti€p tuc gitt  mic cao 97,5%.

Mt trong cac nguyén nhan cét 16i khién cho téc do tang trudng huy déng thap la do lai

suat diéu hanh dugc Ngan hang Nha nudc gitt 8 muc thadp nhadm hé trg nén kinh té&, khién

cho muc Iai suat huy dong thap da 1am gidm sic hap dan cla tién gui. Do vay, nhiéu
Ty 1& LDR cao va I3i sust huy déng thap: ~ khachhang cénhanva t& chuc kinh t& 6 xu hudng tim dén cac kénh dau tu sinh I8i cao
Ap luc thanh khoan va rdi ro cho ngan  hondéc biétla cac taisannhuvang, USD.

hang Su chénh l&ch nay cé thé sé tao ap luc 1&n thanh khoan cla céc ngén hang, dac biét
trong b&i canh nhu ciu vay vén thudng tdng cao vao dip cudindm. Dong thdi, cac ngan
hang phai déi mat vdi thach thic trong viéc can déi gilia tang trudng tin dung va huy
doéngvén.
Chung téi cho réng viéc can nhac tdng cudng phat hanh GTCG va diéu chinh nang ai
suat huy déng la nhiing bién phap sé dudc &p dung dé cai thién thanh khoan va duy trity
|é LDRtrong gidihan antoan.
Tang trudng huy ddng & Gidy td cé gia (GTCG)
17.0%
-~
12.0% I ”-1%:
18.0% |
7.0% | 1
3
2.0%
N 2 b Loy
| | -
-3.0% ! |
o
oy
-8.0% “__
IR LTI LELELLFELLE
.'b(\o
,\O
B Tang trudng Huy dongva GTCG ~ BTTTD
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10% 90%

88%
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1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q Q 2Q 3Q
2020 2020 2020 2020 2021 2021 2021 2021 2022 2022 2022 2022 2023 2023 2023 2023 2024 2024 2024
B | DR diéu chinh** (%) - RHS e TENQ trudng huy déng & GTCG (svck) - LHS e—T3Ng trudng tin dung (svck) - LHS
LDR diéu chinh: LDR** = (Cho vay KH + TPDN) /( Huy déng KH + GTCG)
Nguén: Fiinpro, LPBS Research

(*) Binh nghia nganh ngéan hang: Bao gém 27 ngéan hang niém yét trén 3 san HOSE, HNX va UpCOM.
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Bién donglai suat va chién lugc thanh khoan

L&i suat lién ngan hang qua dém dang dao déng quanh muc cao tl 3%-6%. Mot s6
nguyén nhan chinh géy bié€n déng l3i suat lién ngan hang bao gém nhu ciu vay vén tang
Thanh khodn eo hep va nhu cdu tindung ~ manhdo tin dung téng trudng cao, chinh sach tién t& ctia NHNN nhdm 8n dinh ty gia 1am
cao day lai suat tang, buéc cac ngan  gidm thanh khoan trong hé thng, va yéu t& mua vy cudindm khién nhu cau tin dung gia
hang diéu chinh chién lugc huy ddng. tang. D& giai quyét tinh trang nay, cac ngan hang dé tich cuc st dung ké&nh cho vay cdm
cb gidy t8 co giatt NHNN,
P& d&i phd vai tinh trang dam bao thanh khoan, cac ngan hang da phai tang 13i sudt huy
déng, dic biét & cac ky han dai, nhdm thu hit ngudn vén ti khach hang. Tuy nhién, cac
nhém ngén hang cdé su khac biét ré rét trong chinh sach 1ai suadt huy dong. Nhém Ngén
hang Thuang mai Nha nudc (NHTMNN) duy tri 13i suat thap nhat, vai 14i sudt ngan han
giam ti1,9% xudng 1,4% va |ai suat dai han tang ti 4,18% 1&n 4,73%, nhé uy tin va nguén
v8n 8n dinh. Nhédm Ngan hang TMCP tu nhan I8n (ACB, MBB, VPB, TCB) 4p dung lai suat
canh tranh han, v3i lai suat ngan han giam xudng 2,3% va |i suat dai han ting 1én 4,9%,
nham thu hit vén dap ing nhu cau tin dung. Trong khi dé, cdc Ngan hang TMCP khac dua
ra 13i suat cao nhat, dac biét 3 ky han dai, tang ti 5% 1&én 5,15%, dé hap dan khach hang
va cai thién thanh khoan. Diéu nay phan anh chién lugc huy déng vén khac biét, phu hgp
v3ivithé ting nhém.

L3i suat lién Ngan hang L3i suat huy dong
12% 7.5%
7.0%
Kiia’ 10% 6.5%
8% 6.0%
5.5%
. i 6% 5.0%
4.5%
O,
‘4/" 4.0%
2% 3.5%
3.0%
0% 2.5%
QQQQQQQQQQQQ§§§§§§§§§§§§ MMMMHDMMHOMDMMHMMMHMMND I Y J Y 3 3 3 3 3 3
TAMITOON DO AL A ThON Do DN gagaqgaqgaaagqgaagaaaqQqQaqaaqd
S 0000000 O0 -~ — 0 00000000~ — 5885885889:g5883885889:§
e tudn e ) tudn = ]| thang e 3 thang e NHTMQD e NHTMTN
6thang 9théng — Qua dém

Nguén: NHNN, Fiinpro, LPBS Research B . . . . e ; B .
Trong thang 12/2024, NHNN da can thiép vao thj trudng ngoai hdibang cach ban USD tu

du trit ngoai hdi nham én dinh ty gia USD/VND. Viéc ban du trit ngoai hdi cé thé anh
hudng dén thanh khoan trong hé thédng ngan hang. Tuy nhién, NHNN d& st dung déng
bd cac cong cu dé dam bao thi trudng khéng thiéu hut thanh khoan. Cu thé, ngay 18/12,

Trién vong: Lai suat lién ngén hang va NHNN phat hanh tin phiéu nham kiém soat dong tiéntrong hé thong.

huy déng du kién duy tri cao do dp luc  Chung t&i cho rang |3i suat huy dong va 1ai suat lién ngan hang sé kho ha nhiét trong giai
thanh khoan, nhu céu tin dung, va si’c  doan cu8i2024 - dau 2025 dua trén cac y&u t6:
ép ty gia, doi héi ngan hang linh hoat
quanly vén. + Phananhnhucauvénvathanhkhoan trong hé théng nganhang.
« NHNN can thiép ty gid bang cach ban du trf ngoai h&i khi rli ro ty gié tiép tuc diénra
khi FED to ra ngan ngai trong viéc ha lai sudt va dua ra canh bao sé ha li suat chdm
hon (dong USD sé duy tri stéic manh trong thdi gian daihan).

+ BaodamtyléLDRtheo quydinhdéra.

Bi€n dong cua lai sudt huy déng va l&i suat lién ngéan hang trong thdi gian qua phan anh
sy diéu chinh clia cac ngan hang thudng mai va NHNN nhdm can bang gitta muc tiéu hd
trg tang trudng kinh té€ va dam bao an toan hé théng tai chinh.

Trong b&i canh 4p Iuc thanh khoan gia téng, 14 suat lién ngan hang co thé tiép tuc bién
déng trong ngan han. Ching t6i cho réng cac ngan hang can chi déng quan ly thanh
khoan, can déi gilta huy déng va cho vay, déng thdi theo ddi sat sao cac dong thai cla
NHNN dé diéu chinh chién lugc kinh doanh phu hgp.
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NIM phanhoa: thach thirc tir ap luc canh tranh

NIM trung binh nganh* van chiu &p luc du Igi suat tai san dudc gilt 3 mic én dinh
va chi phi vén van & vung thuan Igi. Tuy nhién, nhu cau yéu ti nhém KHCN vén cé
Igi sudt cao hdn cung canh tranh manh mé trong phan khic KHDN van 13 cac yéu
té kim ham.

Chung t6i cho rang NIM céc ngan hang trong Q4/2024 sé& khé cai thién bai I4i sudt cho
vay va ty 1& CASA suy gidm. Nam 2025, NIM cla ca nganh s& gap nhi€u thach thic dén
tu: (i) 13i suat huy dong sé ap luc ti ty gia héi doai va bién déng trén thi trudng lién ngan
hang, 1am ting chi phi vén ctia cac ngan hang; (i) Chinh sach hé trg 1ai suat va canh tranh
gilta cdc ngan hang cé thé dan dénviéc tiép tuc giam 1ai suat cho vay trong ngan han.

NIM, Lgi sudt gdp va Chi phivén, trung binh nganh *

9
8.66% 8.91% 8.88% 8.49%

-

=
5.94% 6.01%
= 5.49% 0 5.62%

~ 4.84% 498%
4.47%

4Q  1Q 2Q  3Q 4Q 1Q 2Q@ 3Q 4Q 1 2@ 3Q 4Q 1Q 2@ 3Q

2019 2019 2019 2019 2020 2020 2020 2020 2021 2021 2021 2021 2022 2022 2022 2022 2023 2023 2023 2023 2024 2024 2024

Nguén: Fiinpro, LPBS Research

mmm Bién 13i thuan (NIM) - RHS ==@==|_gi suit gop (YOEA) Chiphivén (CoF)

DU vay, su phan hda ctia NIM thé hién kha rd rét gilta cadc nhém ngan hang. Cac ngan
hang co NIM cai thién nha: 18i suadt huy déng giam, ty &€ CASA cai thién va tap trung vao
chovay bén |é va SME nhu HDB, VPB. Ngugc lai, cdc ngan hang ghi nhan muic NIM gidm
dén tif cac nguyén nhan nhu tich cuc giam |3i sudt cho vay dé hé trg khach hang (VCB,
BID).

NIM qoq(bps) yoy(bps) YOEA qoq(bps) yoy(bps) CoF qoq(bps) yoy (bps)

(*) Binh nghia nganh ngan hang: Bao gém 27 ngéan hang niém yét trén 3 san HOSE, HNX va UpCOM.

S
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Chatludng tai san: Kiém soat t6t nd xau nhung ty 1é bao phii suy gidam

Trong Q3/2024, chat lugng tai san cac ngan hang tiép tuc dugc kiém soat kha tét:

« Ty lé ng x4u toan nganh duy tri 8 muc 2,26% trong Q3, chi tdng nhe so véi Q2
(2,23%), cho thay chat lugng tai san clia cdc ngan hang van dudc kiém soat tét. Bén
canh dé sau khi dat dinh, ng nhém 2 da giam nhe tt Q2/2024 dén Q3/2024. Di€u
nay cé thé phan anh su cai thién quan ly tin dung clia cac ngan hang hodc do céc
khodn ng chuyén sang nhdmng xau.

+ B dém du phong cla toan nganh tiép tuc gilt 8 muc thip: t& Q4/2023 dén
Q3/2024, chi phi du phong tiép tuc gia tdng nhung ty 1& bao phl van dang duy tri &
muc thap. Diéu nay cho thdy cadc ngan hang van duy tri muc trich 1ap du phong
tusng ddildn dé ddi phod vai ri ro ti ng xau va ng nhom 2. Diéu nay cho thdy su than
trong clia cdc ngan hang trong viéc kiém soat chat lugng tai san.

+  Xuhudng ty & bao phu ng xau (LLR): gidm lién tuc tU 2023 dén Q3/2024, hién dat
83% tuong dudng quy trudc. Day la muc thdp nhat trong vai nam gan day, cho thay
cho thay ap luc tai chinh cta cac ngén hang va kho khan khi phai xt ly lugng 168n ng
xau. Ty |& nay gidm v& gan muc t&i thiéu an toan, phan dnh kha ndng bao vé trudc rii
rong xau dang yéu di.

NG can chu y & Ng xau, toan nganh * Du phong RRTD & Ty Ié bao phti ng x3u (LLR), toan nganh *
Don vi: ty déng Dan vi: ty déng
300,000 5.0%
250,000 160%
140%
40% " 200,000 120%
200,000 = 11 I o
3.0% 150,000 100%
80%
20% 100,000 60%
100,000 £0.000 40%
1.0% ' 20%
0.0% 0 0%
- . OO0 00NN NANMMMM & < <
© o 9 9 5 5§ YR 2 I S§888888885888588988¢9
c o § &8 o o8 383 8 8 8 8 AR YTNNNSAAAANIAN QA
8 & 2 2 & & & & & & 8 8 co0029229000000Q0QFCQQ
,Q g o o ,Q g o o o o o o — N M < T ANMST T AMSY T ANM
= % - M = ™M = ™
Ngfsncﬁgy(N(;nhémZ) — N?Téu(N?nhémB—S) ] . Dy phong LLR
e T§/18 NG X3U (NPL) - RHS Ty 1& NG x&u (NPL) & NG nhom 2 - RHS

Nguén: Fiinpro, LPBS Research

Nhin chung, chét lugng tai san clia nganh ngan hang Viét Nam trong Q3/2024 dugc
duy tri8n dinh, v3i ty I& nd xau tdng nhe nhung van trong tam kiém soét.

Tuy nhién, chiing téi cho réng ng xau cé kha nang kho suy gidm trong ngan han do céc
Chat lugng tai sannganhngdnhangén  khoan vay dudc cd cau trong giai doan dich bénh ho3c khé khin kinh t& dang hét han
dinh, nd xau tang nhe nhung vantrong 4 trg, |am tang nguy cd chuyén thanh nd xau. DAng thdi, cac finh vuc nhu b4t déng

ta‘m kien? s?at, can a‘ayr‘nanh thuhoing san, xay dung, ndng lugng téi tao va doanh nghiép nhd (SME) c6 thé dong gép vao ty 1é
va duy tri trich lap du phong. G x3u

Trong 2025, v3i ky vong kinh t& phuc hdi &n dinh, cac ngan hang sé& gidm ap luc phai
trich 1ap du phong tuy nhién muc trich 1ap du phong van phai duy tri khi ty 1& LLR hién
dang & muec rat thdp, dong thdi ddy manh thu hdi ng. Tuy nhién, rui ro tin dung sé phu
thudc vao viéc kiém soat chat lugng tin dung va kha nang x( Iy cac khodn ng tai ca cau.
Chung téi danh gia ty 1& ng xau cé thé dudc duy tri d muc 2,1%-2,2% trong ndm 2025.

Trong dai han, ching téi cho rang hé théng ngan hang can ddy manh cac bién phap thu
h&i ng va gidm sat sat sao cac khoan vay tiém an rdi ro dé gidm nguy cd chuyén ng
nhém 2 thanh ng xau. B&n canh dé, can duy tri trich |ap du phong trong cac quy t3i dé
caithién b6 dém tai chinh, dac biét v8i cadc ngan hang co ty 1€ LLR hién dudi muc trung
binh nganh.

(*) Binh nghia nganh ngan hang: Bao gém 27 ngéan hang niém yét trén 3 san HOSE, HNX va UpCOM.
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Tong quan
Vén héa thj trudng i dong,cu'a P ekameiEn Ngay capnhatgia Tiémnangtanggia Ty suatcd tic e [RlIEE L

Ty VND elflaly v muc tiéu Upside (%) (%) vong
VND VND : TSR (%)

CTG VietinBank 194125 36.200 42.900 24/12/2024 18,5% 2.2% 20,7%
VPB VPBank 149.951 18.950 22.200 24/12/2024 17,2% 53% 22,4%
ACB ACB 110.773 25.000 32.800 24/12/2024 312% 4,0% 352%
TCB Techcombank 168.143 24.000 30.200 24/12/2024 25,8% 0,0% 25,8%
STB Sacombank 65.416 34.700 41100 24/12/2024 18,4% 0,0% 18,4%
MBB MBBank 127.617 23.900 30.100 24/12/2024 25,9% 21% 28,0%

Nguén: Fiinpro, LPBS Research

CTGlalua chon hang dau trongnhém NHTMQD, trong khi cac ngan
hang top dau cia nhdm NHTMCP nén dugc chu trong

Trong nhém Ngén hang Thudng mai Quéc doanh (NHTMQD), CTG ti€p tuc la lua chon
Uu tién nhd trién vong ting trudng Igi nhuan én dinh, chl y&u nhd kha ndng giam ap Iuc
tUf chi phitrich 1ap du phong trong thai gian téi. VCB van thé hién stic manh vudt trdi vai
IGi thé vé thi phan va chat lugng tai san, du mét phan tiém nang déa dugc phan anh vao
dinh gid hién tai.

D8&i v8i nhém Ngan hang Thuang mai CS phan (NHTMCP), ching t6i dénh gié cao cac
ngan hang nhu ACB, MBB, TCB va VPB nhd kha nang duy tri muc tang trudng vugt troi
trung binh nganh. ACB ndi bat vai chién lugc phat trién than trong, tap trung vao chat
lugng tai san. Trong khi dé, MBB, TCB va VPB tiép tuc mang lai tiém nang tang truéng
thu nhap manh mé&, nhung di kém la rli ro cao hon vé chét lugng tai san do tap trung
vao cac phan khuc tin dung ban é va doanh nghiép.

Trong giai doan t38i, cac ngan hang coé Igi thé canh tranh vé chat lugng tai san va kha
nang thu hdt tién gli khach hang du kién sé co két qua hoat déng vudt trdi. Chung toi
ti€p tuc khuyé&n nghi cac c& phiéu CTG, VPB , ACB, TCB, STB va MBB nhd tiém ndng
tang trudng dai han cing nén tang tai chinh vitng chéc.

Pinh gia cac ¢S phi€u Ngan hang hang dau***, ving dinh gia PB 3 nam gan nhat
Donvi: lan

4

3.5

25 4 \

VCB BID CTG VPB ACB TCB STB MBB

— o o e e o ——
— o o o o e

N PB hién tai /

Nguén: Fiinpro, LPBS Research

(***) Lua chon cé phiéu cac Ngan hang hang dau theo quan diém LPBS Research
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Ngan hang TMCP Cong thudng Viét Nam (Vietinbank)

HOSE: CTG

KHUYEN NGHI GIAMUCTIEU LSITUCKY VONG

MUA

Trién vong Igi nhuan khac biét trong 2024F -
2025F

Chuing t6i cho ring CTG c6 trién vong ting trudng Idi nhuan trudc thué (LNTT) khac
biét cac ngan hang khac trong giai doan 2024F-2025F nhd (i) NIM ky vong tao day,
(ii) Chat lugng tai san dudc kiém soat tich cuc va (iii) Tang trudng tin dung kha quan

42.900 VND/CP +20,7%

Trén ca s3 do, chung toi dy phong KQKD cua CTG sé ¢ sy tang trudng tich cuc vdi
LNTT trong nadm 2024F va 2025F lan lugt dat mdc 29.461 ty déng (+18% svck) va
37.044 ty déng (+25,7% svck).

ROE, theo dd, dudc ky vong tiém can 20% tu nam 2025F. CTG la ngan hang I8n th( 3
ca nudc vai cac Igi thé vé thuang hiéu, ngudn vén huy ddng cling nhu tép khach hang
I8n & &n dinh. Day la nhiing Igi thé giip CTG cé thé duy tri NIM 8n dinh va dan ma3 réng
cac hoat déng ngoai 1ai. Giai phap ddi vai viéc tdng vén 1& manh ghép quan trong dé
hoan thiénbuc tranh tang trudng daihan cho nganhang.

Cap nhat KQKD

K&t qua kinh doanh 9T/2024 tich cuc v&i tdng thu nhap tU hoat déng kinh doanh (TOI)
dat 60,6 nghin ty dong (+16% YoY) va Igi nhuan trudc thué (LNTT) dat 19,5 nghin ty dong
(+12% YoY), hoan thanh 72% ké hoach. Trong Q3/2024, LNTT dat 6,6 nghin ty dong (-
3% QoQ; +34% YoY).

Luan diém dau tu

Chat lugng tai san dudc kiém soat tich cuc: Ty 1& nd xau (NPL) quy 3/2024 giam xudng
1,45% (so v3i1,57% quy trudc) nhd viéc xtt ly hiéu qua cac khodn nd xau va ho trg téi cau
tric khach hang khé khan. Dac biét, cac khoan ng Nhém 4 giam 45% QoQ do mbt sé
khach hang dudc nang hang sau giai doan thi thach. Ngoai ra, ty 1& bao phi ng xau
(LLR) clia CTG tadng manh I1&én 153% trong quy 3/2024, cao hon so vdi nhiéu ngéan hang
khéc, cliing ¢ kha ndng chéng chiu rdiro va duy tri su 8n dinh tai chinh.

NIMky vong tao day: Du NIM giam nhe trong quy 3/2024 xuéng muc 2,89% do Igi suat
tai san giam, chung t6i ky vong NIM sé phuc héi vao nam 2025 nhd chi phivén giam va
€3 céau tin dung t&i uu han. Du bdo NIM ca nam 2024 dat 2,9%, va tang 1én 2,94% vao
nam 2025 nhd su phuc hdi kinh té va chién lugc tai dinh hudng danh muc cho vay cla
CTG. Viéc duy trity 1&é CASA cao (23,1% trong quy 3/2024) cling gop phan giam chi phi
huy déng vén, tao di€u kién cho NIM cai thién trong dai han.

Tang trudng tin dung kha quan: tang trudng tin dung ctia CTG trong 9T/2024 dat 9%,
dan dau nhd phan khic ban 1& va ho kinh doanh vdi su phuc hdi manh mé. Tang trudng
tin dung dy kién dat 13,9% trong ca nam 2024, tap trung vao cac nganh uu tién nhu dét
may, nguyén vat liéu, khu cdng nghiép va cédng nghé. Vdi trién vong kinh té tich cuc,
ngan hang cé kha nang duy tri da tang trudng tin dung & muc cao trong nhiing nam tdi,
thic diy ting trudng Iginhuan bénviing

Khuyén nghj & Pinh gia

SU dung két hgp phuang phap dinh gia so sanh PB va thu nhap thang du RI, ching toi
udc tinh gié trihgp ly clia CTG 12 42.900 déng/ ¢ phiéu, tusng dusng Igi tic ky vong
20,7%.Theo dd, chung téi khuyén nghi Mua déivai CTG.

S

THONG TIN GIAO DICH

Nganh NganHang
Mé& giao dich HOSE: CTG
Giacp 24/12/2024 36.200
KLGDTB 52 tuédn 7,951,937

Kh&ilugng Iuu hanh 5,369,991,748

Bién d6 52 tuan 26.500d-37.000d
Vén héa doanh nghiép 194,125ty VND
Beta 1,20
S3 hitu NDTNN 26,95%
DIEN BIEN GIA CS PHIEU
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TONGKL(CP) e Gig déng clia (RHS)
Dvt : ty VND 2023 2024F 2025F
Thu nhap I&i thuan 52.957 62.876 72.791
Thu nhép ngoai lai 11.362 18.822 21.004
Téng thu nhap
hoat déng (TOI) 64.319 81.698 93.795
Chiphihoat déng -20.271  -23.025 -26.419
ChiphiDy phong
rdiiro tin dyng -25.287 -29.212 -30.332
LNTT 24.99 29.461 37.044
NIM (%) 2,90% 2,90% 2,94%
NPL (%) 1,13% 1,50% 1,40%
Tdng quan cdng ty

Vietinbank la ngan hang quéc doanh cé quy mé
téng tai sén hang déu. Du ng cho vay cda ngén
hang kha hai hoa 3 cé 3 phéan khuc béan Ié, SME,
va KHDN Idn. Bén canh do, CTG cling gia tang
dudgc tép khach hang FDI manh mé trong nam
2023 va ddu ndm 2024 trong bdi canh dong
vén FDI dé vao Viét Nam tich cuc.

Nhing ndm gén day Vietinbank chu trong day
manh tép khach hang ban lé va SME. bay clng
14 chién lugc clia ngén hang nham ma réng bién
1&i thuén (NIM).
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3. TRIEN VONG CO PHIEUNGANH NGAN HANG

LPBank®

Securities
Ngan hang TMCP Viét Nam Thinh Vugdng (VPBank)
HOSE: VPB
KHUYEN NGHI GIAMUCTIEU LOITUC KY VONG THONG TIN GIAO DICH
Nganh NganHang
M U A 22.200VND/CP | +22,4% Ma giao dich HOSE: VP
Giacp 24/12/2024 18.950
. n R . - KLGD TB 52 tuan 18,342,746
Ldinhuan se tang trudng manhme 2024F-2025F | ..o 1 953925.601

Chling t6i cho rang VPB cé trién vong ting trudng Idi nhuan trudc thué (LNTT) manh
mé trong 2024F-2025F tir nén thadp 2023A nhd (i) Tang trudng tin dung kha quan
nhd phuc hdi kinh té va chién lugc ma rong, (ii) Cai thién hiéu qua hoat déng va chat
lugng tai san va (iii) FE Credit 13y lai da tang trudng va cai thién déng gép vao Igi
nhuan

Trén cd s38 do, chung t6i dy phong KQKD cla VPBank sé co sy tang trudng tich cyc vai
LNTT trong nam 2024F va 2025F lan lugt dat muc 19.897 ty déng (+84% svck) va
23.675ty ddng (+19% svck).

Cap nhat KQKD

K&t qua kinh doanh 9T/2024 ghi nhan kha quan vai Igi nhuén trudc thué (LNTT) hgp nhat
dat 13,9 nghin ty déng, tdng manh 67% so véi cung ky nam trudc (YoY). Trong dé, ghi
nhan t8ng thu nhap hoat déng (TOI) dat han 44 nghin ty VND, tadng 22,5% YoY. K&t qua
nay chu yéu dén tu sy tdng trudng manh mé cla thu nhap 13i thudn (NII), tang 32,3%
YoY, trong khi thu nhap ngoai lai (Noll) gidm nhe 6,0% so vai cung ky. Trong Q3/2024,
LNTT hgp nhatdat 5,2 nghinty déng, tang 16% so vdi quy trudc (QoQ) va 67% YoY.

Luan diém dau tu

Tang trudng tin dung kha quan nhd phuc hdi kinh té va chién lugc md réng: Tang
trudng tin dung clia ngan hang me dat 10,6% (tang trudng cho vay dat 13,9%) trong
9T/2024. Ky vong tang trudng tin dung 15-17% trong nam 2024-2025, dudc thic day
bdi phan khic ban l& (cho vay mua 6 t6, thé tin dung, cho vay thé chap) va SME (chudng
trinh tin dung xanh, hé trg ti SMBC).Su phuc héi clia nhu cau tiéu dung va kha ndng tra
ng dugc cai thién sé& déng gdp tich cuc, dac biét tU cac sdn pham tin dung thé manh
nhu FE Credit va tai chinh tiéu dung.

Cai thién hiéu qua hoat ddng va chat lugng tai san: NIM hdp nhat dat 5,93% (+44
diém cd ban YoY) trong 97/2024. NIM ky vong dat 6,0% trong nam 2024 va 1én 6,3%
trong ndm 2025 nhd gidm chi phivén va cd cau tin dung téi uu. Ty 1& NPL hgp nhat vao
Q3/2024 dat 4,8%, gidm nhe so v3i nam trudc va gidm so vai muc 5,08% cla
Q2/2024. Ky vong ty Ié NPL giam dan, dat 4,75% cho ca nam 2024, nhd quan ly rdiro
t&t han va caithién thu héing ti FE Credit.

FE Credit |3y lai da tdng trudng va cai thién dong gép vao Igi nhuan: LNTT dat hon
270 ty VND, dua muc 16 Ity ké ctia FE Credit giam xudng 437 ty VND, so v8i muc 16 hdn 3
nghin ty VND cung ky nam trudc. Ky vong c6 muc tang trudng tin dung dudng ndm
2025, hd trg da phuc héilgi nhuan. Ty 1é nd xau giam va quan ly rii ro t&t hon sé gidp FE
Credit giam ap Iuc chi phi du phong. TU ndm 2025, FE Credit sé& chuyén tif 16 sang ¢4 |3
déng gop déang ké vao két qua kinh doanh hgp nhat clia VPBank.

Khuyén nghj & Pinh gia

SU dung két hgp phuang phap dinh gia so sanh PB va thu nhap thang du RI, ching toi
udc tinh gia tri hgp ly ctia VPB 14 22.200 déng/ c8 phiéu, tusng duang Igi tlc ky vong
22,4%.Theo do, ching toi khuyén nghi Mua déivai VPB.

Bién d6 52 tuén 17,200 d - 20.900 d
Vén héa doanh nghiép 149,951ty VND
Beta 1,07
S hitu NDTNN 2512%
DIEN BIEN GIA C& PHIEU
100,000,000 30,000
90,000,000
80,000,000 25,000
70,000,000 20.000
60,000,000
50,000,000 15,000
40,000,000
30,000,000 10,000
20,000,000 5.000
10,000,000
(0] 0]
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TONGKL(CP) — emmmmmm Gi4 dong clfa (RHS)
Pvt: ty VND 2023  2024F  2025F
Thunhép lai 38075  49.628  61.034
thuan
g}“ nhap ngoai 564 12049  13.444
Téng thu nhap
Rt 49.739 61677  74.478
Chi phihoat 13.941 15287 -18.436
doéng
ChiphiDuphong 4904 26493 -32.367
ruiro tin dung
LNTT 10.804 19.897  23.675
NIM (%) 562%  600%  6,30%
NPL (%) 5,01% 475%  4,60%

Téng quan cdng ty

NHTMCP Viét Nam Thinh Vugng (VPBank) thuéc
nhém cac NHTMCP tu nhén Idn nhat Viét Nam
v3i quy mé tai san tinh dén hét nam 2023 dat
817.56 nghin ty VND, xép thi 7 toan nganh. Bau
nam 2023, VPB da dat dudc thda thuan ban
15% vén diéu 1é cho ngadn hang SMBC théng
qua hinh thdc phat hanh riéng Ié.

Theo duéi chién Iudc ban & hién dai, VPBank
ndm trong nhém céc ngan hang cé ty trong du
ng tin dung khdi ban 1é cao nhét, dat 41% trong
nam2023.
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3. TRIEN VONG CO PHIEUNGANH NGAN HANG

LPBank®

Securities
Ngan hang TMCP A Chau (ACB)
HOSE: ACB
KHUYEN NGH| GIAMUCTIEU LGITUC KY VONG THONG TIN GIAO DICH
. Nganh NganHang
M UA 32.800VND/CP +35,2% M giao dich HOSE ACE
Gid cp 24/12/2024 24.800
) KLGD TB 52 tuan 8,950,708
Chat |ang taisan qut trc_)i Khdi Iugng Iuu hanh 4,466,657,912

Chiing t6i cho ring ACB van rat ndi bat trong toan nganh hién tai vdi (i) Tang trudng
tin dung manh mé nhd vao nhu cau phuc hdi va dinh hudng chién ludc (ii) Chat lugng
tai san &n dinh vai ty 1& nd xau thap va (iii) NIM cai thién va cd cau thu nhap bén vitng.

Trén cd s3 do, chung t6i du phong KQKD cuia ACB sé co sy tang trudng tich cyc vdi
LNTT trong nam 2024F va 2025F 1an lugt dat mdc 21.181ty déng (+5,5% svck) va 23.929
ty dong (+13 % svck).

Cap nhat KQKD

Trong Q3/2024, t8ng thu nhap hoat déng (TOI) dat 8,1 nghin ty dng (-3,4% svck). Thu
nhép 13i thuan (NIl) dat 6,9 nghin ty déng (+10,8% svck). LNTT clia ngan hang dat 4,8
nghin ty déng (-3,8% svck). Trong 9T/2024, TOI dat 25,0 nghin ty dong (+2,4% svck).
NIl dat 20,7 nghin ty déng, tang 11,0% nhd tang trudng tin dung 13,8% YTD, cao hdn
nhiéu so v3i muc trung binh nganh 7,8%. Lgi nhuan sau thué (LNST) dat 12,2 nghin ty
déng (+1,7% svck).

Luan diém dau tu

Tang trudng tin dung manh mé nhd vao nhu cau phuc héi va dinh hudng chién lugc:
ACB duy tri téc dd tang trudng tin dung cao hon muc trung binh nganh, véi muc tang
13,8% tU dau nam dén Q3/2024, vugt trbi so vdi 7,8% cla toan hé théng. Bong luc
chinh dén tU su phuc hdi manh mé cla phéan khdc khach hang cé nhan, dac biét la nhu
cau vay mua nha, ghi nhan muc tang trudng 14% so vdéi dau ndm. Déng thdi, nhdm
khach hang doanh nghiép I8n dat muc tang trudng vudt tréi 50,6%, tap trung vao cac
du &n bat déng sdn cdng nghiép va xudt nhap khau. Ky vong téng trudng tin dung trong
ndm 2024 va 2025 lan lugt dat 18% va 19%, nhd su 8n dinh clia méi trudng 13i sust thap
va sy thic day ti dau tu céng.

Chat lugng tai san 6n dinh v3i ty 1é ng xau thap: duy tri chat ludng tai san t8t vdi ty 1&
NG xau 3 muc 1,49% vao cudi Q3/2024, thap hon dang k& so vai mat bang chung cla
nganh. Ngéan hang con cai thién ty 1é bao phu ng xau 1én 80,5%, phan anh chién lugc
quan tri rdi ro hiéu qua. V38i danh muc tin dung dugc bao dadm cao, trong dé 98% khoan
vay cO tai sadn thé& chdp va 88% la bat ddng sadnnha & cé thanh khodn, ACB d3 kiém soat
t&t rdi ro tin dung. Chi phi tin dung cling dudc duy tri 8 muc thap, chi 0,28% vao nam
2024F. Chatlugng tai san du kién sé ti€p tuc cai thién khi nén kinh té€ phuc héi, gitp ty 1é
ngxau giamxudéng1,5% trong nam 2024F va1,4% trong nam 2025F.

NIM cai thién va cd cau thu nhap bén vitng: du chiu &p Iuc ti chi phivén tang, véi mic
NIM dat 3,69% trong Q3/2024 va du kién duy tri n dinh 8 mic 3,8% trong c& ndm
2024. Ngan hang ¢4 Igi thé t8i uu hda chi phivén nhd ty |& vén ngan han cho vay trung
dai han thap, chi 20,7%, tao du dia dé huy ddng vén chi phi thap va gia tdng hiéu qua
hoat déng. Déng thdi, cd ciu thu nhdp ngay cang bén viing khi thu nhap ti phi dugc du
bdo tang trudng 8-10%, nhd su phuc hdi cla bancassurance va cac dich vu thé. Thu
nhap |4i thudn du kién tang 12%, gdp phan thic day tdng trudng tong thu nhdp hoat
déng, trong khity |& chi phihoat déng trén thu nhap (CIR) dugdc kiém soat én dinh 8 muc
33-34%.

Khuyén nghj & Pinh gia

S dung két hgp phuang phap dinh gia so sanh PB va thu nhap thang du RI, ching toi
udc tinh gia trihdp ly clia ACB 13 32.800 déng/ cb phiéu, tuong dudng Igi tic ky vong
35,2%. Theo doé, chung téi khuyén nghj Mua ddivai ACB.

Bién d6 52 tuan 19.5004d -26.300d
Vén héa doanh nghiép 110,773 ty VND
Beta 0,96
S8 hitu NDTNN 30%
DIEN BIEN GIA CS PHIEU
50,000,000 30,000
45,000,000
40,000,000 25,000
35,000,000 20,000
30,000,000
25,000,000 15,000
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10,000,000 5,000
5,000,000
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TONGKL(CP) e Gig ddng clia (RHS)
Dvt: ty VND 2023 2024F 2025F
Thu nhap |&i thuan 24.959 28.951 33.443
Thu nhdp ngoai lai 7.787 6.075 6.085
Téng thu nhap
hoat déng (TOI) 32.746 35.026 39.528
Chiphihoat déng -10.874 -11.961  -13.756
el it 11804  -1884  -1.843
rdiro tin dung
LNTT 20.068 21.181 23.929
NIM (%) 3,87% 3,80% 3,85%
NPL (%) 1,21% 1,50% 1,40%

Téng quan cdng ty
Ngén hang ACB la ngédn hang thudng mai tu nhan
ban & hang dau Viét Nam v3i quy md téng taisan
xép thu 4 hé théng (khéng bao gém cac ngén
hang quéc doanh). Tép khach hang cua ngén
hang chu yéu la khach hang cé nhéan va doanh
nghiép SME, Ian Iugt chiém 66 % va 28% du ng tin

dung.
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3. TRIEN VONG CO PHIEUNGANH NGAN HANG
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Securities

Ngan hang TMCP Ky thudng Viét Nam (Techcombank)

HOSE: TCB

KHUYEN NGHI

IMUA

Tang trudngIginhuan an tugng

TCB du kién dat KQKD an tugng nhd (i) Tang trudng tin dung vitng manh va su phuc
hdi cua thj trudng bat dong san, nhat 1a giai doan 2H.2025 trd di, (ii) Chat lugng tai
san dudc kiém soat va gidm du phong rti ro tin dung, va (iii) Duy tri vi thé canh tranh
va tiém nang tang trudng Igi nhuan.

GIAMUCTIEU LSITUCKY VONG

30.200VND/CP +25,8%

Chung t6i dy phong KQKD ctia TCB sé c6 sy tang trudng tich cuc v3i LNTT trong ndm
2024F va 2025F 1an lugt dat muc 26.929 ty déng (+17,7% svck) va 30.162 ty dong (+12,1
% svck).

Cap nhat KQKD

K&t qud kinh doanh 9T/2024 vdi tdng thu nhap hoat déng dat 37,4 nghin ty déng
(+28,9% YoY) va Igi nhuan trudc thué dat 22,8 nghin ty déng (+33,5% YoY). Riéng
Q3/2024, 1¢i nhuan trudc thué dat 7,2 nghin ty déng (-7,8% QoQ; +22,7% YoY). Két
qua nay chudi yéu nhg vao tang trudng thu nhéap 1 thudn manh mé (+22,8% YoY), hoat
ddéng thu hding tich cuc (+88,2% YoY), va chi phi du phong rui ro tin dung giam manh (-
32,5% QoQ). Nh3 vay, TCB dé hoan thanh 82% ké hoach Igi nhuéan ca nam, vudt nhe so
v8idy bao nhg chi phitin dung thap hdnva hiéu qua hoat dong t&t hon du kién, tao tiém
nang diéu chinhtdng cho cac du bao Iginhuan trong thai gian tdi.

Luan diém dau tu

Tang trudng tin dung vitng manh va su phuc hdi cta thi trudng bat dong san, nhat la
giai doan 2H.2025 trd di: TCB duy tri tdng trudng tin dung vitng manh, dat 17,5% tu dau
nam, v3i dong luc chinh tu linh vuc san xuat, ché bién va bat déng san. Thi trudng bat
ddéng san mién Béc phuc héitich cuc, déc biét 1a phan khic nha 3, da gép phan tang du
ng cho vay mua nha thém 11,1 nghin ty dong trong quy 3/2024. Du kién, tdng trudng tin
dung cuia TCB sé ti€p tuc duy trimuc cao, dat khoang 18,5% nam 2024Fva 18,4 -19,8%
nam 2025F.

Chat lugng tai san dudc kiém soat va gidm du phong rui ro tin dung: DU ty |é ng xau
tang nhe 1én1,29% trong quy 3/2024, TCB van kiém soat t&t chat lugng tai san nhd cac
bién phap quanly ng chat ché. Ng xau ban lé, dac biét mang cho vay mua nha, cai thién
dang ké khi giam xuéng 1,99%, du phan khic doanh nghiép tang I&n 0,48% do khd
khan trong linh vuc xay dung va nguyén vét liéu. Déng thdi, chi phi du phong tin dung
gidm manh 32,5% xuéng 1,1 nghin ty déng, gdép phéan tich cuc vao Igi nhuén. Ty 1& ng xau
du kién 6n dinh & muic 1,2% trong céc nam 2024F va 2025F, ddm bao nén tang viing
chéc chohoat déng clianganhang.

Duy tri vi thé canh tranh va tiém nang tang trudng Igi nhudn: kha nang canh tranh cla
TCB dudc clng c6 bai hiéu qua hoat déng cao va trién vong tang trudng Igi nhuan tich
cuc. Ty Ié chi phitrén thu nhap (CIR) giam xuéng 29,2% trong quy 3/2024, cho thay kha
néng kiém soat chi phi t8t clia ngan hang.Ngan hang duy tri muc tiéu NIM ca nam trén
4%, du déimat vaéi ap luc canh tranh vé 13i suat va ky vong cai thién NIM vao ndm 2025F.

Khuyén nghi & Pinh gia

SU dung két hgp phuang phap dinh gia so sanh PB va thu nhap thang du RI, ching toi
udc tinh gia tri hgp ly clia TCB 14 30.200 déng/ cé phiéu, tusng dudng Igi tic ky vong
25,8%. Theo dd, chung téi khuyén nghi Mua déivai TCB.

S

THONG TIN GIAO DICH

Nganh NganHang
Mé& giao dich HOSE: TCB
Giacp 24/12/2024 23.750
KLGDTB 52 tuédn 1,122,377

Kh&ilugng Iuu hanh 7,064,851,739

Bién d6 52 tuan 14.700d -24.900d
Vén héa doanh nghiép 168,143ty VND
Beta 1,15
S8 hitu NDTNN 22,42%
DIEN BIEN GIA ¢S PHIEU
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50,000,000 25,000
40,000,000 20,000
30,000,000 15,000
20,000,000 10,000
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TONGKL(CP) e Gig ddng clia (RHS)
Dvt: ty VND 2023 2024F 2025F
Thu nhap |ai thuan 27.691 34.229 39.875
Thu nhap ngoai lai 12.370 12.841 13.106
Téng thu nhap
hoat déng (TOI) 40.061 47.070 52.981
Chiphihoat dong -13.252 -15.240 -17.526
ChtimlonE e 3921 -4901 -5.293
ruiro tin dung
LNTT 22.888 26.929 30.162
NIM (%) 4,02% 4,12% 4,25%
NPL (%) 116% 120%  120%
Téng quan cong ty

Ngén hang TMCP Ky Thudng Viét Nam (TCB)
dugc thanh 1ap vao nam 1993. Tép khach hang
cua TCB tép trung vao cac doanh nghiép, trong
dé cho vay linh vuc bat déng san chiém ty trong
cao trong cd céu tin dung. TCB dudc biét dén la
mét ngén hang ndng déng, di du trong céc xu
hudng vé chuyén déi sé, thu hut CASA, phat trién
thi trudng tréi phi€éu doanh nghiép tl rdt sém va
dat dugc nhiéu thanh tuu.

TCB hudng tdi trd thanh ngén hang top 10 khu
vuc ASEAN vao nam 2025 dua trén hanh trinh
chuyén d8i s6 manh mé vdi ba tru cot D{f liéu -
Sé hda - Nhéan tai. Phudng phap ti€p can hé sinh
thai, hgp tac ddi tac cua Ngan hang trong nhiéu
linh vuc kinh té chid chdt gidp tao nén su khac
biét cho TCB.
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3. TRIEN VONG CO PHIEUNGANH NGAN HANG

LPBank®

Securities
Ngan Hang TMCP Sai gon Thudng tin (Sacombank)
HOSE: STB
KHUYEN NGHI GIAMUCTIEU LOITUC KY VONG THONG TIN GIAO DICH
Nganh NganHang
M U A 41.100 VND/CP +16,4% M3 giao dich HOSE: STB
Giacp11/09/2024 33.900
KLGD TB 52 tuan 14,426,949
Trién vong tang trudng manh mé tir dé an tai cd cau Khilugng luu hanh 1885215716

Ching t6i cho ring STB c6 trién vong tang trudng Igi nhuan trudc thué (LNTT) 2024F
- 2025F rat manh mé nhd (i) Tang trudng Igi nhuan &n dinh va trién vong nam 2025,
(i) Ti€m nang cai thién tl tai cau trac va (iii) Cai thién hiéu qua hoat ddng dai han
Trén cg s6 do, ching tdi du phdng KQKD ctia Sacombank sé cé su tang trudng rat tich
cuc v3i LNTT trong nam 2024F va 2025F lan lugt dat mdic 11.891ty dong (+24% svck) va
14.070 ty dong (+18,3% svck).

Cap nhat KQKD

K&t qua kinh doanh 9T/2024 v3i téng thu nhap tU hoat déng kinh doanh dat 21,3 nghin
ty déng (+9,3% svck), nha thu nhap 18i thuan (NII) tang manh (+12,1% svck), bu dép cho
thu nhap ngoai lai (NOII) giam 6,3% svck. Lgi nhuén trudc thué dat 8,1 nghin ty déng
(+18,3% svck), hoan thanh 73% k& hoach nam, trong khi Igi nhuén sau thué dat 6,5 nghin
ty déng (+18,9% svck). Tang trudng tin dung dén cudi quy 3/2024 dat 8,9% YTD, nhinh
han muc trung binh hé théng (7,78%) nhung thdp hon cac ngan hang niém yét (11,2%).
Chi phi dy phong giam xuéng con 2,3 nghin ty déng (-25,5% svck), gilp ty 1& chi phi/thu
nhap (CIR) duy triéd mic 23,7%, phan anh hiéu qua quan ly chi phictiangéanhang.

Luan diém dau tu

Tang trudng Igi nhuan &n dinh va trién vong nam 2025: STB du kién hoan thanh ké&
hoach LNST trong nam 2024. Nam 2025, LNTT du kién tiép tuc tang 18% lén muc 14
nghin ty VND nhd tang trudng tin dung 8n dinh va duy tri bién I3i thuan (NIM) 3 muc 3,9%.
K&t qua nay dudc thic day bai hoat ddng cho vay khach hang doanh nghiép va dan
phuc héingan hang ban &, duvan déi mat &p luc ti chi phidu phong cao han.

Tiém nang cai thién tur tai ciu tric: Qua trinh tai cau tric kéo dai ti ndm 2015 clia STB
dang gan hoan thién, véi budc tié€n quan trong la dau gia thanh cong cac khoan ng lién
quan dén KCN Phong Phu. Trong ndm 2025, néu viéc dau gia 32,5% c6 phan do VAMC
s& hitu dugc thuc hién, STB cé thé nhan han muc tin dung cao han va tao diéu kién cho
tdng trudng manh mé hon trong dai han. Tuy nhién, tién dd tai cau trdc cham khién tiém
nang ting trudng ngan han chua thuc surd rang.

Cai thién hiéu qua hoat ddng dai han: Du chi sé chi phi trén thu nhap (CIR) ctia STB con
cao hon so vdi trung binh nganh, ngan hang dang dan cai thién hiéu qua hoat déng
théng qua viéc tdi uu hda chiphiva gia tang thu nhap ti cac dich vu ngoai l3i. Thu nhap
ngoai l&i (Noll) nam 2025 du kién tang 14,7% so vdi nam trudc, dat 6 nghin ty VND. Céac
san pham dich vu ban chéo va ma réng hé sinh thai khach hang doanh nghiép 1& déng
luc chinh gilip ngan hang cai thién co cau thu nhéap, tU do giam dan phu thudc vao thu
nhap l&ithuan.

Khuyén nghj & Pinh gia

SU dung két hgp phuang phap dinh gid so sanh PB va thu nhap thang du RI, ching toi
udc tinh gia tri hdp ly cla STB 14 41.100 déng/ ¢ phiéu, tudng dudng Igi tic ky vong
18,4%. Theo do, ching t6i khuyén nghiMua déivdi STB.

Bién d6 52 tuan 26.600d -35.800d
Vén héa doanh nghiép 65,416ty VND
Beta 1,20
S8 hitu NDTNN 23,39%
DIEN BIEN GIA CS PHIEU
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TONGKL(CP) — emmmmmm Gig d6Ng clia (RHS)
Dvt: ty VND 2023 2024F 2025F
Thu nhap |&i thuan 22.072 24.825  27.698
Thu nhdp ngoai lai 4.101 5.060 6.126
Téng thu nhap
hoat déng (TOI) 26.173 29.885 33.824
Chiphihoat déng -12.890 -14.468 -15.788
Gl e 3688 -3.526  -3.966
rdiro tin dung
LNTT 9.595 11.891 14.070
NIM (%) 3,91% 3,80% 3,90%
NPL (%) 2,28% 2,42% 1,95%
Tdng quan cdng ty

STB dugc thanh lap vao nam 1911, IPO vao nam
1996 va niém yét vao nam 2006. Vao thang
10/2015, STB da sap nhép vdi Southern Bank, va
Ngan hang Nha nudc kiém sodt 32,5% quyén
biéu quyét do 1cé déng dd cam két c8 phan cla
STB Iam tai sdn thé chap va khéng thé thuc hién
nghia vu.
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3. TRIEN VONG CO PHIEUNGANH NGAN HANG
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Securities
Ngan hang TMCP Quan boi (MB)
HOSE: MBB
KHUYEN NGHI GIAMUCTIEU LSITUC KY VONG THONG TIN GIAO DICH
. Nganh NgéanHang
MUA SALLIIVINEHES ) rcyiobe Ma gao dich HosE BB
Giacp 24/12/2024 23.850
KLGD TB 52 tuan 16,464,321

Trén da caithiéntich cuc

KQKD MBB d3 c6 su ting trudng tich cuc, chiing tdi cho rang MBB tiép tuc cé trién
vong kha quan nhd (i) Tang trudng tin dung an tugng va chién lugc md rong bén
vitng, (i) Hiéu qua chi phi va quan Iy rdi ro vitng chic, (iii) Dich vu ngan hang sé va hé
sinh thai tai chinh toan dién.

Trén ca s8 do, chung t6i dy phdng KQKD clia MBB sé ¢ sy tang trudng tich cuc vdi
LNTT trong nam 2024F va 2025F |an lugt dat mdc 28.476 ty dong (+8,2% svck) va
32.371ty déng (+13,7% svck).

Cap nhat KQKD

Két qua kinh doanh hgp nhat 9T/2024 véi Igi nhuan trudc thué dat 20,7 nghin ty dong,
(+4% YoY). Trong Q3/2024, Igi nhuan trudc thué dat 7,3 nghin ty déng (-4% QoQ; di
ngang YoY). Tang trudng tin dung dat 13,5%, vai tang trudng cho vay dat 14,9%, trong
khi du ng trai phiéu doanh nghiép gidm 9% so vai cudi ndm 2023, chiém 5% téng tin
dung, va cho vay doanh nghiép bat déng san chiém 7,9% t8ng du ng. Tang trudng tién
gui dat 10,6% YTD, vdi ty 1& CASA & muc 36,5%, cao nhat trong nganh. NIM trong
97/2024 dat 4,17%. Thu nhap ngoai lai dat 8,8 nghin ty déng (+47% YoY), thap hon ky
vong do Igi nhuén tt ddu tu ching khoan giam. Ty 1& chi phi/thu nhap gitt viing 3 mdc
30,3%, tusng dudng cung ky nam trudc.

Luan diém dau tu

Tang trudng tin dung an tugng va chién luge mad rong bén virng. Tang trudng tin dung
claMBB dat 13,5% tinh dén quy 3 nam 2024, vudt xa téc dd tang trudng trung binh cua
nganh. Cac phan khuc banlé, doanh nghiép viia va nho, cing bat déng san déu la dong
luc chinh, dac biét vai tin dung ban Ié tang manh 16,2% so vdi cung ky. Trong giai doan
2024-2025, MBB du kién tiép tuc md réng thi phan bang cach tan dung nén tang
khéach hang hién hitu va cai thién hiéu qua quan ly rli ro, gilt vai trd dan dau trong viéc
cung cap cac sdn pham tai chinh da dang.

Hiéu qua chi phi va quan Iy i ro vitng chac. MBB duy tri ty & chi phi hoat dong (CIR)
thap & muc 31,5%, thudc hang t&t nhat trong nganh ngéan hang. Diéu nay cho thay kha
nang kiém soat chi phi hiéu qua, gilip ngan hang duy tri bién Igi nhuan én dinh ngay ca
khi d&i mat véi ap luc tu I&i suat va chi phi vén. Dac biét, chién lugc giam rdi ro ng xau
(NPL) théng qua tang trich 1ap du phong da gitp MBB kiém soat ty 18 ng x4u hdp nhat &
muc 2,2% trong nam 2024F, va du kién gidm thém vao 2025F nhd céac bién phap chu
déng.

Dich vu ngan hang s& va hé sinh thai tai chinh toan dién. MBB dang dan dau trong viéc
trién khai cac giai phap ngan hang s8, v&i ing dung MB Bank dat dudc sy tang trudng
manh mé ca vé s6 lugng ngudi dung va ty |é giao dich tryc tuyén. Day la nén tang quan
trong giUp ngan hang ti€p can tép khach hang tré va thic diy doanh thu tit cac dich vy
phi tin dung (NFI). Trong giai doan 2024-2025, MBB tiép tuc tap trung vao phat trién hé
sinh thai tai chinh toan dién, tit san phdm cho vay, bao hiém dén dau tu, tao thém nguén
thunhép 6n dinhva nang cao gié tri thuang hiéu trong daihan.

Khuyén nghi & Dinh gia

SU dung két hgp phuang phap dinh gia so sanh PB va thu nhap thang du RI, ching toi
udc tinh gia trihgp ly clia MBB 14 30.100 déng/ ¢ phiéu, tusng duang Igi tic ky vong
28,0%. Theo dd, chung t6i khuyén nghi Mua déivaéi MBB.

S

Khéi lugng luu hanh 5,306,324,052

Bién d 52 tuan 17,8004 -25.900d

Vén hdéa doanh nghiép 127,617 ty VND
Beta 1,30
S& hitu NDTNN 23,24%
DIEN BIEN GIA CO PHIEU
60,000,000 30,000
50,000,000 25,000
40,000,000 20,000
30,000,000 15,000
20,000,000 10,000
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TONGKL(CP) —emmmmmm Gig d6ng clia (RHS)
vt ty VND 2023  2024F  2025F
Thu nhap Ii thuan 38684 43713 51581
Thu nhép ngoai lai 8.622 10.689 11.701
Eig%gﬁ;?gn 47306 54402  63.282
Chi phihoat déng -14.913  -16.404  -19.685
%?Lg?{fgﬁgb“g -6.087  -9.522  -11.226
LNTT 26306 28.476  32.37]
NIM (%) 480%  434%  4,65%
NPL (%) 160%  170%  152%
Téng quan cdng ty

Ngan hang Thudng mai C6 phdn Quéan dbi
(MBBank) la mét trong nhiing ngén hang hang
déau tai Viét Nam, quy mo téng tai san chi thap
han so v3i 4 ngéan hang quéc doanh. MBB dudc
biét dénla mét ngén hang vdi mé hinh tap doan
tai chinh toan dién, di dau trong linh vuc chuyén
dbisé, sd hitu tép khach hang va ty 1é CASA cao
dau nganh.

Trong nhiing ndm ti€p theo, ngan hang sé ti€p
tuc ddy manh k& hoach tdng trudng tin dung
ban Ié, gia tang du dia md réng NIM va ngudn
thu ngoai l&i théng qua hinh thdc ban chéo
trong tap doan.
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Cac thong tin, sé liéu théng ké va khuyén nghi trong ban bdo céo nay, bao gém ca cac nhan dinh ca nhan, dudc dua trén cac ngudn
théng tin cdng bé dai chiing theo quy dinh clia phép luat, hodc cac ngudn théng tin ma ching téi cho rang dang tin cay tinh dén thdi
diém phat hanh bao cdo, Phong Phan tich chi st dung ma khdng thuc hién xac minh lai céc thdng tin nay, do dé Phong Phan tich khdng
dambao vé tinh chinhxac va ddy di clia cac thong tin nay.

Céc nhan dinh, khuy&n nghi, so sénh trong ban bao céo nay dudc dua ra dua trén cd s phéan tich chi tiét va can trong, theo déanh gia
chti quan clia ngudilap 1a hop ly tai thdi diém thyc hién bao cdo. Do dd céc phan tich ndy cd thé thay ddi trong tuang lai theo tinh hinh
bién déng thuc té€ ma ching téi khéng co trach nhiém ty déng cap nhat lién tuc, tri trudng hdp dudc yéu cau chinh thdc tu Ban lanh
dao Congty hodc rang bubc trong cac diéu khoan diéu kién clia hgp déng kinh té da dugce cong ty ky két véicac déitac lién quan.
Bao c&o phan tich clng céc dinh gid nam trong bao c&o phan tich (néu cé) nham muc dich tham khao va khéng ¢ gia tri phép ly nhu
mdt ching thu thdm dinh gid. Bao céo phan tich va céc tailiéu di kém dudc 1ap bdi Phong Phan tich - CTCP Chiing Khoén LPBank, tat
ca cac quyén sd hiu tri tué lién quan dén bédo céo nay déu thudc sa hitu ciia CTCP Chiing khoan LPBank. Céng ty nghiém cam moi
viéc st dung, in &n, sao chép, tai xuat ban toan bd hodc ting phan ban Bao cédo nay vibat c muc dich gi ma khéng cé su chép thuan
cliaCoéngty.

Cong ty C6 phan Chitng khoan LPBank
Toa nha Thaisquare The Merit

43-45-47 Nguyén Thi Minh Khai, Quan1, TP. H& ChiMinh
biénthoai: (028)730 98198

Phong Phan tich
Email: research@lpbs.com.vn
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