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Ngan hang: Loi nhuan Q3/25 bt toc so véi
ntra dau nam 2025
= LNST clia cac NHNY theo ddi trong Q3/25 dy bao tang 22% svck, kha quan
hon so véi nira ddu ndm (+16.3% svck), hé tro béi TTTD tiép tuc kha quan.
NIM trong Q3/25 dw bao dwoc duy tri twong dwong véi 6T25.
= Do chat lwgng tai san van chwa cho thay xu huéng cai thién rd rét khi no' xau
va ng nhém 2 toan nganh bat téng tai cudi Q1/25, chi phi trich lap dw phong
trong Q3/25 dy bao sé tang khoang 10% svck.
= Chung t6i gitr nguyén dy bao LNST cac NHNY trong nam 2025 tang khoang
15% svck va khuyén nghi TRUNG LAP cho toan nganh do mrc P/B cao hon
trung binh 3 nam.

Tin dung tang téc trong Q3/25 nh& mai trwong lai suat thap dwoc duy tri

Tinh dén ngay 29/08/2025, dw no tin dung toan hé théng da tang 11.82% so
v&i cudi ndm 2024, va tang 20% svck. Tiép da tang trwéng tin dung (TTTD)
manh mé trong nlra ddu ndm, tin dung cudi Q3/25 cta cac NHNY MBS
Research theo d&i dw kién dat khodng 14.8% so v&i dau nam, twong dwong
véi mire tang 4.6% so véi quy tredc. M trong 13i suét thap tiép tuc 1a dong
lwc chinh cho TTTD trong Q3/25. Chang t6i ky vong tin dung ban 1 sé& bat kip
tbc do tang cua tin dung DN trong nira cubi 2025 nhé mang cho vay mua nha
va tiéu dung phuc hdi. Bén canh d, TTTD clia nhém NHTMCP tw nhan dwoc
ky vong sé duy tri mirc tang t6t hon so véi nhém NHTMCP quéc doanh, 1an
lwot dat 18% va 12% so véi dau nam tai cudi Q3/25. Cac ngan hang c6 mic
tang trwdng tét trong nira dau nam tiép tuc tang trwdng tét hon trong Q3/25
nhv VPB, HDB, LPB, TCB.

NIM trong nira cubi nam sé khéng giam so v&i nira dau ndm

NIM dwoc dy bao sé di ngang hodc cai thién nhe so v&i nira dau nam do i
suét cho vay van sé dwoc duy tri & mic thap trong khi ap lwc huy dong sé
khong ting du tang trwdng huy déng van dang thap hon TTTD. Tang trwéng
huy déng nira dadu ndm dat 9.6% so v&i ddu ndm, cao hon nhiéu so véi mirc
4.7% cung ky ndm trwéc. Cac ngan hang cling c6 nhirng bién phap dé cai
thién NIM théng qua viéc ddy manh cho vay trung — dai han, ddng thoi tiép tuc
phat trién va tbi wu cac gidi phap thu hut CASA dé giam bét chi phi vén.

Nhin chung LNST ctia cac NHTM niém yét sé kha quan hon trong Q3/25

Chung t6i dw bao LNST cac NHNY theo dobi sé tang khoang 21.5% svck trong
Q3/25, kha quan hon so v&i mire 18.7% trong Q2/25. Cac ngan hang cé mic
tang LNST manh mé c6 thé ké dén HDB, TCB, BID, VPB, LPB, CTG, chi yéu
la nhém ngan hang c6 m&c TTTD cao. Liy ké 9T25, LNST cla cac NHNY
theo déi dw kién tidng 15.6% svck. Chét lwong tai san toan nganh tai cubi
Q3/25 dy kién sé cai thién nhe so cudi Q2/25 khi ng' xau dw kién sé vé dudi
2% va LLR duoc gilr quanh mrc 80%.

Gilr nguyén khuyén nghi TRUNG LAP déi vé&i toan nganh

Chung téi gitr nguyén khuyén nghi TRUNG LAP dbi véi toan nganh khi P/B
hién tai nhinh nhe so v&i trung binh 3 n&m, khéng qua hap dan véi ky vong
tang trwdng loi nhuan 15% cho ca ndm 2025. Chung t6i khuyén nghi CTG,
VCB va HDB cho nira cubi nam 2025 dwa trén (i) cac NHTM quéc doanh sé
hwéng lgi hon so véi cac NHTMCP tir xu hwéng thic ddy dau tw cong manh
mé cho phan con lai cia ndm; (ii) chat lwong tai san vuot troi so véi toan :
nganh va (iii) mic dinh gia hién tai hap dan so véi tiém nang tang trwdng LN.  Pinh Cong Luyen
Luyen.dinhcong@mbs.com.vn

Chuyén vién phan tich

Pham Thi Thanh Hwong
Huong.phamthithanh@mbs.com.vn
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Hinh 1: P/B cua toan nganh dang giao dich & mirc twong dwong trung  Hinh 2: Hau hét cac ngan hang déu dang giao dich v&i mirc P/B cao
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Dw bao LNST Q3/25 cac ngan hang MBS theo do6i
Dw bao tang trwéng LNST
STT MacCP %sv Nhan xét
3/25 %svck 2025 %svck
Q ° Q2/25 °

TTTD trong Q3/25 du kién sé dat 6.0% QoQ dwa mic TTTD cubi
thang 9/2025 dat khodng 16% YTD. NIM trong Q3/25 gidm nhe
xudng mirc 2.9% do canh tranh tin dung sé& cao hon khi cac ngan
hang can day manh nham dat KH c& nam. Chi phi trich lap dw kién
sé tang 64.2% svck va tang 27.0% QoQ dwa chi phi trich 1&p 9T25
tang 15.0% svck. LNTT Q3/25 dw bao dat khoang 5.5k ty, +14.0%
va gidm 9.6% QoQ dwa LNTT 9T25 dat 16.2k ty, hoan thanh 70%
KH ca nam.

1 ACB 4,411 14% -10% 17,042 2%

Chung t6i ky vong tang trwdng tin dung tinh dén hét Q3/2025 dat
10.2% so véi dau ndm, cao hon 87 dcb svck nam truwéc. NIM duw
kién tiép tuc di ngang hodc cai thién nhe so v&i Q2/25, dat 2.1%,
tuy nhién do NIM Q3/24 gidm manh nén khoang chénh Iéch cua
NIM Q3/25 so véi cung ky ciing gidm dang ké. Ty 1& no xau dwoc
ky vong sé giam dan vé cudi nam théng qua viéc trich lap va xt ly

2 BID 6,589 26% -4% 28,036 12% no xau. Tdng thu nhap hoat dong duw kién ting 15.7% svck, nhe
tang trwdng ca thu nhap |4i thuan va thu nhap ngoai l&i. Chi phi
trich 1ap dw kién tang 7.8% svck, tir d6 loi nhuan trwde thué Q3/25
duw kién dat 8268 ty ddng, tdng 27.2% svck. Mtrc tdng LNTTT cha
yéu do nén thap cung ky, cling véi viéc thu nhap tir viéc ddy manh
thu héi no’ xau tang cao. Nhw vay, LNTT 9T25 dy kién hoan thanh
70% ké hoach dé ra

2 | MBS RESEARCH



Bao cao nganh | 25 Thang 09 2025

[ 4
%~ MBS

3 CTG 7,471 44%

4 EIB

920 28%

5 HDB 4,520 27%

6 LPB 2,819 21%

7 ocB

470  35%

8 STB 2,745 25%

9 TCB 6,622 14%

10 TPB
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30,629 20%

3,497 5%

16,975 28%

10,843 12%

3,100 -2%

11,370 13%

26,157 16%

7,181  18%

TTTD trong Q3/25 du kién dat khoang 5% so v&i quy trwéc dua
mirc ting trwdng dén cudi 9/2025 dat hon 15%. Chung t6i dw kién
CTG sé& dwoc néi thém khodng 3% room tin dung cho quy cudi
nam 2025 va mic TTTD ky vong cho ca nam cla CTG khoang
18%. NIM dy bao sé di ngang & mirc 2.5%. Chi phi trich lap trong
Q3/25 dy bao dat khoadng 6.5k ty, gidm 29.8% svck va ting gép
doi so vai Q2/25 chi yéu do nén thdp clia Q2 khi da trich 1ap nhiéu
trong Q1. Q3 dw b&o chi phi trich 1ap cao hon bam sat ké hoach
trich lap khoang 20-25k ty trong nam 2025. LNTT Q3/35 ky vong
dat khoang 9.5k ty, +44.8% svck dwa LNTT Iy ké 9T25 dat 28.4k
ty, +45.6% svck va hoan thanh 75% KH ca nam.

LNTT Q3/25 dy kién dat khodng 1,156 ty déng, +27.9% svck chi
yéu do nén lgi nhuan thap ctia ndm trwéc. TTTD trong Q3/25 dw
kién dat khoang 6% so v&i Q2/25 cung NIM nang 1én murc 2.5%.
Chi phi trich lap duy tri & mdc 200 ty dong trong Q3/25. LNTT ldy
ké 9T25 dat 47% KH ca nam.

TTTD trong Q3/25 dw kién dat 8% so vé&i Q2/25 dwa tin dung 9T25
dat khoang 25%, hoan thanh 78% KH ca nam. NIM trong nira cubi
2025 dy kién sé& duy tri quanh mac 5.1%. Chi phi trich lap dw
phong trong Q3/25 dy bao tang 70.3% svck va gidm 55.0% so voi
Q2/25 do nén cao cla quy trwdc dwa chi phi trich 1ap 10y ké 9T25
tang gap ddi svck. LNTT 9T25 dw bao dat khodng 15.7k ty, +24.0%
svck, hoan thanh 75% KH c& nam.

TTTD trong Q3/25 dat 6% so v&i cudi Q2/25 véi NIM dwoc ky vong
sé duy tri quanh murc 3.0%. Chi phi trich 1ap dw kién sé dat khoang
500 ty, twong dwong véi Q2/25. LNTT 9T25 dw bao dat 10k ty,
+9.9% svck va hoan thanh 65% KH c& nam.

TTTD Q3/25 dw kién dat 5% so véi Q2/25 dwa TTTD 9T25 dat
khodng 13% YTD. NIM du kién sé tiép tuc gidm xubng mérc 2.9%.
Chi phi trich 1ap dw kién dat khodng 800 ty, gidm 11% svck. LNTT
trong quy tang 35% svck chi yéu do nén thap clia nam ngoai. Liy
ké 9T25, LNTT dat 2.5k ty, hoan thanh 48% KH ca nam.

TTTD Q3/25 dy kién dat 4.5% dwa m&c TTTD 9725 dat 13.5%.
NIM duy tri quanh mic 3.5%. Chi phi trich 1ap dw phong dw kién
dat khoang 800 ty, giam 25% svck. LNTT 9T25 dw kién dat 10.7k
ty, tdng 33.8% svck va hoan thanh 73% KH ca nam.

TTTD cudi Q3/25 dw bao dat khodng 16.3% YTD twong duwong véi
mUrc tang cla riéng Q3/25 dat khoang 5% so v&i Q2/25. NIM dwgc
duy tri & mrc 3.7%, twong dwong véi 6T25. Chi phi trich 1ap trong
Q3/25 dy kién gidm nhe 3.7% svck va tang nhe 5.3% so véi quy
trwedc. LN 9T25 hoan thanh 71% KH ca nam.

Chung téi ky vong tang trwéng tin dung cta TPB cubi Q3/25 sé dat
16% svck. NIM Q3/25 dy kién cai thién so véi Q2/25. Ty 1é no xau
ky vong gidm xuéng mdc 1.9%. LNST Q3/25 du kién dat 1679 ty
ddng, tang 21% svck
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11 VCB 9477 11%

12 VIB 2,077 30%

13 VPB 5,889 41%
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19%

35,786 6%

8,227 14%

20,006 25%

Chung toi ky vong ting trwdng tin dung ctia VCB cubi Q3/25 sé&
dat 11% svck, tdng 82 dcb svck nhd dong e tiy viéc gidi ngan dau
tw manh ntra cudi nam, dong lwe tang tredng kinh té v&i muc tieu
GDP trén 8%. NIM Q3/25 dy kién dat 2.6%, twong duwong so v&i
Q2/25. Ty 1& no xau ky vong gidm xuéng mac 0.97%. Tdng thu
nhap hoat déng Q3/25 duw kién dat 18,886 ty déng, tang 12.2%
svck, Chi phi dw phong RRTD dv kién tdng manh do khéng con
ghi nhap khodn hoan nhap cho vay cac TCTD khac. LNTT Q3/25
du kién dat 11876 ty ddng, tang 11% svck va LNTT 9T25 dy kién
hoan thanh 77% ké hoach dé ra.

TTTD dén cubi Q3/25 dw bao dat khoang hon 16% YTD, twong
duong Q3/25 tang khodng 6% so v&i cudi Q2/25. NIM duoc duy
tri & mere 3.0-3.1%, ngang v&i 6T25. Chi phi trich [ap dw phong dw
kién gidm 37.7% svck do nén cao ndm truéc va tdng 13.0% so Vo
quy trwéc. Nho d6, LNTT Q3/25 dat khodng 2.6k ty, tdng 30.0%
svck nhd nén thap nam truwdce. Liy ké 9T25, LNTT dat 7.6k ty, ting
15.3% svck va hoan thanh 68% KH ca nam.

TTTD Q3/25 dw bao sé& giam tbc so véi Q2/25, dat 6.0% so véi quy
trwéc do canh tranh sé I&n hon t&i ti nhirng ngén hang cé mirc
tang tin dung cham trong Q2/25 bén canh viéc room tin dung cla
VPB ciing chi con tdng dwoc khodng 12-13% so v&i cudi Q2/25.
NIM duwgc dy bao sé duy tri @ mirc 5.3%. Chi phi trich [ap dw
phong Q3/25 dy bao s€ di ngang svck dwa chi phi trich 1ap trong
9T25 giam 8.0% svck, bam sat KH trich 1ap khoang 25k ty trong
nam 2025. Nh& do, LNTT Q3/25 dy kién dat khodng 7.9k ty, dwa
LNTT 9T25 dat 19.1k ty, hoan thanh 75% KH ca nam.

Nguén: MBS Research
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MIEN TRU TRACH NHIEM

Bao cdo nay dwoc viét va phat hanh bdi Khéi Nghién ctru - Cong ty C6 phan Chirng khoan MBS (MBS). Théng tin trinh
bay trong bao céo dwa trén cac ngudn dwoc cho |a dang tin cay vao thdi diém cong bd song MBS khdng chiu trach nhiém
hay bdo dam nao vé tinh chinh xac, tinh day du, tinh kip théi cia nhirng théng tin nay cho bat ky muc dich cu thé nao.
Nhirng quan diém trong bao cédo nay khéng thé hién quan diém chung clia MBS va c6 thé thay ddi ma khong can thong
bao trwdc. Bao cao nay dwoc phat hanh chung, bat ky khuyén nghi ndo trong tai liéu nay khong lién quan dén cac muc
tiéu dau tw cu thé, tinh hinh tai chinh va nhu ciu cu thé cla bat ky ngudi nhan cu thé nao. B4o cdo nay va tat ca ndi dung
la s&n phdm s& hiru cia MBS; nguwdi nhan khéng dwoc phép sao chép, tai xuat ban dwéi bat ky hinh thirc nao hodc phan
phdi lai toan bd hodc mot phan, cho bat ky muc dich nao ma khéng coé sy déng y trwdc béng van ban ctia MBS.

HE THONG KHUYEN NGHI PAU TU MBS
Khuyén nghij dau tw cé phiéu

Khuyén nghi dau tw ciia MBS dugc xay dung dwa trén kha néng sinh I&i dw kién cla cb phiéu, dwoc tinh bang téng cla
(i) chénh léch phan trdm gitra gia muc tiéu va gia thj trwong tai thoi didm cong bd bao céo, va (ii) ty suét cd tire du kién.
Trr khi dwgc néu rd trong bao cdo, cac khuyén nghj dau tw cé thdi han dau tw 13 12 thang.

KHA QUAN Kh& nang sinh 1i cia cb phiéu tr 15% tré 1én

TRUNG LAP Kha nang sinh 1&i ctia ¢b phiéu ndm trong khoang tir -15% dén 15%

KEM KHA QUAN  Kha né&ng sinh 1 ctia cb phiéu thdp hon 15%

Khuyén nghj dau tw nganh

KHA QUAN Cac cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi Mua tinh trén co sé vén héa thj trudng gia quyén
TRUNG LAP Cac cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghi Nam git, tinh trén co s& vén hoéa thj trwdng gia quyén
KEM KHA QUAN  Céc cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi Ban, tinh trén co' s& vén hoa thi trwéng gia quyén

CONG TY CO PHAN CHU’'NG KHOAN MB (MBS)

Puwoc thanh 13p tlr thang 5 nam 2000 b&i Ngan hang TMCP Quéan déi (MB) véi tén goi tién than 1a Céng ty CP chirng
khoan Thang Long, Cong ty CP Chirng khoan MB (MBS) 1a mét trong 6 cong ty chirng khoan d4u tién tai Viét Nam. Sau
nhiéu nam phat trién, MBS da tr& thanh mét trong nhirng céng ty chirng khoan hang dau Viét Nam, lién tuc dirng trong
Top 10 thi phan tai ca hai S& Giao dich (HE‘) Chi Minh va Ha Ndi).

Pia chi:

Tda nha MB, 21 Cét Linh, Déng Pa, Ha Nbi
Tel: + 8424 7304 5688 - Fax: +8424 3726 2601
Website: www.mbs.com.vn

KHOI NGHIEN CU’U CONG TY CPCK MB

Giam déc Khéi Nghién clru Trwéng phong
Tran Thi Khanh Hién Nguyén Tién Diing
Vi md & Chién lworc thi trwdng Ngan hang - Dich vu Tai chinh Bat dong san
Nghiém Phu Cuwong Pinh Céng Luyén Nguyén Minh Birc
Ngé Quéc Hung Pham Thj Thanh Hwong Lé Hai Thanh
binh Ha Anh Pham Thi Thanh Huyén
Vé Purc Anh
Cong nghiép — Nang lwong Dich vu - Tiéu dung
Nguyén Ha Birc Tung Nguyén Quynh Ly
Mai Duy Anh
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