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NGAN HANG TMCP PHAT TRIEN TP. HCM (HSX: HDB)

Tiém nang tang truéng vuot troi

Chung téi thuc hién dinh gia cho ¢6 phiéu HDB va uéc tinh gia tri hgp ly clia ¢ phiéu HDB la
31.000 déng, tuang duong P/B du phéng nam 2025F va 2026F lan lugt la 2,1 va 1,7 lan.
Tiém nang tang trudng tin dung vuot tréi nhd (1) dugc hudng han muc tin dung cao khi
nhan chuyén giao b4t budc ngan hang yéu kém Dong A Bank, (2) bd dém vén viing chic va
du dia thanh khoan déi dao va (3) chién lugc day manh cho vay cac doanh nghiép 1én.
Nguén thu nhap da dang cuing hiéu qua sinh 15i cao gitip HDB cling ¢é lgi thé canh tranh.
Bén canh viéc NIM cai thién nhad ghi nhan thém cac khoan thu tirhoat déng tin dung (phi cam
két rat von, phi cap tin dung, ...), HDB duy tri da tang trudng tich cuc clia thu nhap ngoai lai
théng qua md rong san pham, dich vu va khai thac hiéu qua hé sinh thai Tap doan Tai chinh
HD, trong dé néi bat la déng gop tir dich vu bao hiém va tu van doanh nghiép.

Viéc HDB dép Ung yéu cau vén diéu lé t6i thiéu 50 nghin ty ddng md ra co hdi tham gia hoat
dong kinh doanh vang, qua dé da dang héa ngudn thu ngoai tin dung truyén thong.

Véixu huéng ma rong va hoan thién hé sinh thai, HDB dugc ky vong sém nang ty 1é s hu tai
HD Securities (ty 1& s& hiru hién tai la 30%), dua cong ty chiing khodn nay trd thanh cong ty
con. Bén canh dé, HD Securities c6 ké hoach thanh lap CTCP San giao dich tai san ma hoa HD
trong b8i cdnh Chinh phti dang chuén bi thi diém thi trudng tai sdn ma hoa tai Viét Nam, mang
dén co hoi tién phong tham gia linh vuc tai chinh s6, mé réng hoat dong dau tu ching khoan
sang cac loai hinh tai sdn mdi, va gia tang gia tri hé sinh thai HDB trong dai han.

Pinh gia. Chung t6i dua ra quan diém tich cuc va danh gia cao trién vong tang truéng LNTT
cing nhu ROE clia HDB (vén trong nhdm dan dau ctia nganh) dua trén tiém nang maé réng
quy mé tin dung nhanh chéng va phat trién cac nguén thu nhap ngoai lai.

DoOng thdi, khd nang phat hanh riéng lé cho nha dau tu chién lugc dugc xem nhu cau chuyén
hap dan cé phi€u HDB trong trung han, khi ngan hang van con du dia khodng 22% cho s& hiiu
nuéc ngoai (Ty lé nay da dugc nang tir 17,5% 1én 27% trong 2025 va c6 thé md rong téi da lén
49% theo co ché uu dai danh cho ngan hang tham gia tai co cdu cac t6 chuc tin dung yéu kém).
Rui ro. Chat lugng tai san suy gidm & phan khic KH hé kinh doanh trong nganh néng nghiép
do moi trudng kinh té kém kha quan, kéo theo ap luc trich lap du phong.

Chi tiéu tai chinh quan trong

Bao cdo Cong ty | Ngan hang
Thang Mét, 2026

Cudi ndm-T12 (Ty déng) FY2021 FY2022 FY2023 FY2024 FY2025F FY2026F
T6ng TN hoat dong 16.758 21.967 26414 34.032 41.589 49.794
Tdng truéng (%) 21,6% 31,1% 20,2% 28,8% 22,2% 19,7%
LNST 6.054 7.750 10.071 12.763 15.560 20.816
Tdng truéng (%) 42,5% 28,0% 30,0% 26,7% 21,9% 33,8%
ROA (%) 1,7% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,2%
ROE (%) 23,3% 23,5% 24,7% 25,8% 24,8% 26,6%
EPS caban (VND) 3.016 3.063 3.464 3.636 3.172 4.245
GTSS (VND) 8.772 11.105 13.223 16.141 15.002 18.247
C& tuc tién mat (VND) 0 0 1.000 1.000 0 1.000
P/E (x) 14,9 6,0 59 7,0 9,2 6,8
P/B (x) 29 1,2 1,3 1,6 1,9 1,6

Nguén: HDB, CTCK Réng Viét. Dua trén gid déng cia ngay 16/01/2026.
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Ty suat sinh 15i (%)

3T 1N 2N
HDB 2432 53.2 128.8
VN30 Index 9.31 50.5 70
VN-Index 7.19 39.7 50.8
Cé dong 16n (%)
CTCP Sovico 14,3
Pham Van Bau 43
Nguyén Thi Phuong Thao 3,7
Giéi han s hitu NDTNN con lai (%) 3,5
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TONG QUAN NGAN HANG

Ngan hang TMCP Phat trién TP. H6 Chi Minh (HDB) dugc thanh Iap vao nam 1989 véi von diéu lé (VDL)
ban dau 1a 3 ty d6ng. Nam 2013 la cd6t méc quan trong trong qua trinh phat trién ctia ngan hang khi hoan
thanh cac thuong vu 16n bao gém sap nhap véi Ngan hang Dai A va mua lai cong ty tai chinh tiéu dung
Société Générale Viet Finance (SGVF - tién than ctia HD Saison). Day la tién dé dé ngan hang ma rong
phan khuc ban 1& v&i mang cho vay néng nghiép va cho vay tiéu dung. Nam 2022, HDB dugc Ngan hang
Nha nudc (NHNN) lua chon tham gia chuong trinh tai cau tric ngan hang yéu kém va chinh thic nhan
chuyén giao bét budc (CGBB) Ngan hang Dong A (hién nay la Ngan hang sé Vikki). Theo d6, HDB nhan uu
dai vé han muc tin dung dugc NHNN phan bé hang nam, thic ddy quy mé du ng cho vay va téng tai san
tang truéng nhanh chong. Téc d6 tang truéng kép (CAGR) giai doan 2013-2024 cta Du ng cho vay va
Téng tai san 1an lugt 1a 29% va 24%.

Hinh 1: Mt s6 c6t méc chinh ciia HDB tir khi thanh lap

1989 2015 2021 2024
Thanh Lap véi VEL 3 tv déng. « HDE bdn 49% von cia HD Finance +« Hop tac phan phdi BHNT wdi « Haty le FOL xudng 17,5%, ké hoach
va ddi tan thanh HD Saison. FWD VM. tim kiém nha ddu tw chién luoc.
« Hop tac phan phii bao hidm dac » Mua lai 20% VBL ala HD Securities.
quyén vdi Dai-ichi Life VN
« Ramat san phdm t3i tro chudi.
o ® LY ® » L L »
2013 2017 2022 2025
+ Mua l3i 100% w6n cong ty tai chinh 6 phigu HDE duoc nigm « Buigc NHMN Iya chon tham gia +« Chinh thi nhan CGBE Mgan hang
« 53p nhap véi Bai A Bank VBL nang NHTM. ) 506 Vikki.
14n 2.100 ty ddng . NEI_UI'IQ_ h'-'-'p 1'.5“'- phan phdi BH + Hop tac phan phdi BHNT wdi Chubb
vidi Dai-ichi Life Lifie VM.

Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

» Mang ty 12 FOL 1&n 27%.

Vén diéulé

Trai qua 15 dgt phat hanh cho ¢ déng hién hitu va 02 dot phét hanh riéng 1€, tinh dén ban nién 2025,
VDL clia HDB dat hon 35.000 ty déng, von chii s& hitu hon 64.600 ty dong va téng tai san dat 784.000 ty
déng, xép trong nhém ngan hang c6 quy mé 16n tai Viét Nam.

Quy moé hoat dong
HDB s& hiru hé sinh thai da dang vai cac thanh vién bao gém cong ty tai chinh tiéu dung HD Saison (ty lé
s& hitu 50%), cong ty Chiing khoan HD (ty 1€ s& hitu 30%) va ngan hang s6 Vikki (ty 1& s& hitu 100%).
e Ngdn hang me: Mang lugi hoat déng bao gébm 375 chi nhanh va phong giao dich (PGD) trén toan
qudc véi hon 10.500 nhan su, trong d6 khoang 50% chi nhanh va PGD tap trung & khu vuc Nam Bé.
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Hinh 2: Co ciu tai san va LNTT theo khu vuc dia ly ndm 2024 ctia NH me
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Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

Déi nét vé thuong vu sdt nhap Ngan hang Pai A

Ngan hang TMCP Dai A (DaiABank) dugc thanh lap ndm 1993 véi VDL 1 ty déng. Ngan hang hoat déng chi yéu & tinh
Doéng Nai (2013: khoang 86% khach hang cua DaiABank tap trung & khu vuc nay) véi dinh hudng kinh doanh la tai trg
vén cho cac hd dan doanh (san xuat, thuang mai, dich vu, ndng nghiép). Tang trudng kép cla téng tai san, quy mé tin
dung va LNTT trong giai doan 2007-2011 lan lugt dat 74%, 57% va 98%.

Tuy nhién, budc vao giai doan 2011-2013, DaiABank bét dau boc 16 nhitng han ché vé nang luc tai chinh, hiéu qua kinh
doanh va kha ning canh tranh so véi cac ngan hang cuing phan khuc. Tinh dén hét Q3/2013, téng tai san ctia DaiABank
dat han 16,3 nghin ty déng, gidam 9% so vdi cudi ndm 2012, trong d6 du ng cho vay gidam 2,5% YTD. LNTT lay ké 972013
chi ghi nhéan 46 ty dong, sut gidam manh 83% YoY. Dang chd y la chét lugng tai san ctia DaiABank suy yéu véity 1é ng xau
8% (vugt muc téi da 3% ctia NHNN), tang hon 100bps so véi dau nam, trong d6 no xau tit KH doanh nghiép chiém dén
66%.

Trudc tinh hinh nay, DaiABank da chi dong tim ki€ém d6i tac chién lugc va tién tSi sap nhap vao HDB nhu moét gidi phap
nham tdng cudng tiém lyc tai chinh, ndng cao hiéu qua hoat dong va dam bao quyén lgi cho c8 déng cling nhu khach
hang. Thuong vu sap nhap dugc hoan tat cudi nam 2013 va dugc xem la mot trong nhiing thuong vu thanh cong trong
qua trinh tai cau trdc nganh ngan hang Viét Nam.

Sau khi sat nhap véi DaiABank, mang Iugi hoat déng ctia HDB nang Ién 210 diém giao dich (2012: 120 diém giao dich),
téng sé lugng nhan vién khodng 3.600 nhan su (2012: 2.200 nhan su) va danh muc khach hang dat hon 420.000 ca nhan,
t6 chuc. Dong thdi, cudi 2013 téng tai san va quy mé tin dung cia HDB tang trudng lan lugt 63% va 108% YoY. Tuy nhién
ty 16 ng xau da tang thém 130bps lén 3,7% do hgp nhat vai ng xau cta DaiABank.

e HD Saison: /Gi hon 27.000 diém giao dich (Point of sale) dugc dat tai cac clra hang déi tac ctia HD
Saison (siéu thi, ctra hang xe may, dién may, dién thoai, v.v), HD Saison thuan lgi ti€p can va cung cap
san pham cho vay tiéu dung cho khoang 15,5 triéu khach hang, theo d6, danh vi tri top 4 cong ty tai
chinh tiéu duing xét vé thi phan.

Hinh 3: Quy mé cho vay (Nghin ty dong) va ty 1é ng xau ctia HD Hinh 4: LNTT (Nghin ty déng) va chi s8 hiéu qua sinh 1&i ROE
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Nguén: HDB, CTCK Réng Viét
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Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

e Chitng khodn HD (HDS): Nam 2024, HDB dau tu khodng 658 ty déng dé s& hitu 30% vén cta HDS,
dua HDS thanh céng ty lién két clia ngan hang va tang VDL ca HDS lén gan 1.500 ty déng. Déng
thoi quy mé cho vay ky quy mé rong manh mé trong ndm 2024, dat 1,2 nghin ty déng va tiép tuc
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tang trudng 22% YTD tinh dén Q2/2025 (Hinh 5). Hoat dong vai 53 nhan su, HDS tap trung cung cap
dich vu tu van tai chinh va bao lanh, phat hanh trai phiéu, déng thai mang kinh doanh nay la nguén
thu nhap chinh cia HDS trong 2 nam gan day. Nam 2023-2024 thu nhap ti bdo lanh, phat hanh trai
phiéu dem lai lan lugt hon 1 nghin va 1,3 nghin ty déng, tuong duong tang trudng 35% YoY.
Hinh 5: Quy md cho vay ky quy (Ty déng) ctia HDS Hinh 6: LNTT (Ty déng) va chi sé ROE clia HDS
2.000 800 24.7% 2549%  30%
500 1550 con 209%  20,9% 25%
: 1.245 0%
1.000 400 124% 15%
6,8% 10%
500 200
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154 76,6, 2203 4538 2492 6745
0 0 0%
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Du ng cho vay ky quy LNTT ROE (RHS)

Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

e Ngdn hang sé Vikki: K& thiia mang Iugi giao dich rong I6n clia ngan hang Déng A, Vikki hién dang
duy tri hoat d6ng ctia 212 chi nhanh va PGD trén toan quéc. Truéc khi HDB nhan CGBB, tai cudi nam
2019, quy mé tin dung ctia ngan hang Bong A con 36,6 nghin ty déng, gidm 29% so véi thdi diém
2014 (trudc khi bi dua vao dién kiém soat dac biét). Nguon huy dong chii yéu la tién gui khach hang
vGi 60,7 nghin ty dong, gidam 22% so véi nam 2014. LNTT 16 2,6 nghin ty déng, trong d6 phan 16n dén
tur (1) Thu nhap lai thuan am hon 1 nghin ty dong va (2) Chi phi trich 1ap du phong hon 1,2 nghin ty
déng, tang gan 3 1an nam 2014. Tinh trang 16 trong nhiéu ndm da khién vén chl s& hitu cia Dong A
am dén han 4,1 nghin ty dong.

Co cau sd hitu

CTCP Sovico hién la c6 dong chién lugc ctia HDB, s& hitu 12,9% VDL. Trong co cau ty 1& s& hitu clia cac cd
déng trén 1%, nhdm 5 nha dau tu ca nhan ndm gili téng 13,7% cd phan, bao gém (1) 6ng Pham Van Diu
- Giam d6c Tai chinh HDB (4,3%), (2) ba Nguyén Thi Phuong Thao - Pho Chu tich thugng truc HDQT HDB
va la Cha tich HDQT CTCP Sovico (3,7%), (3) dng Dao Duy Tudng - Trudng Ban kiém soat HDB (2,7%), (4)
ong Nguyén Hitu Bang - Téng Giam déc HDB (1,7%) va (5) 6ng Pham Khac Ding - Téng Giam déc CTCP
Sovico (1,2%). Ngoai ra, hai quy ngoai Tianhong Vietnam Thematic Fund va Baillie Gifford Pacific Fund
cung s hiru 3,6%.

Véi vi thé 1a ¢8 dbng sang lap, Sovico c6 anh hudng I6n dén dinh hudng phat trién dai han cho ngan
hang, dac biét trong viéc xay dung va tan dung hé sinh thai hang khéng - tai chinh - bat dong san. Dién
hinh |a vai trd ctia ba Nguyén Thi Phuong Thao (Pong sang lap, C6 van Chuyén gia) trong cd cau ddi ngi
lanh dao HDB.

DPau thang 9/2025, HDB théng qua Nghi quyét phat hanh thém 350 triéu ¢ phiéu cho ba nha dau tu té
chuc dang ndm gilr trai phi€u chuyén ddéi dé chuyén ddi 16 1.600 trai phiéu tri gia 160 triéu d6 vdi gia
chuyén déi 10.600 déng. Theo do, ty lé s& hitu du kién sau phat hanh nhu sau: Sky Capital Advisor 2,0%
(hién tai dang nam gilr 0,4% trudc phat hanh), Clarendelle Investment 3,7% va Core Capital (1) 3,7%. Déng
thoi, HDB théng qua sifa d6i Diéu 1, nang ty | t8i da clia NDT nudc ngoai (FOL) tir 17,5% lén 27,0%. Ba
nha dau tu nay déu la cac cong ty tu nhan dugc thanh lap tai Singapore vao nam 2016 (d6i vai Sky Capital)
va nam 2019 (vGi 2 phap nhan con lai).
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Hinh 7: Ty 1& s& hitu udc tinh cia cac ¢é déng trén 1% Hinh 8: Co cau s& hitu ctia NDT nuéc ngoai

= CTCP Sovico

Pham Vin Pau
(o)

4,3%
A 3,7% = Nguyén Thj Phuong Thao

C6 déng trong nudc

5’6% z a 7 2 ~
27% ° Cé nhan khac s& hitu >1%
67,2% 3:6% I s g Y
’ 6ng ty BTTC Nha nudc Tp.HCM = C8 ddng nuGc ngoai
76,5%
Quy ngoai
C8 doéng khac
Nguén: HDB, CTCK Réng Viét, dit liéu tai ngay 30/06/2025 Nguén: HDB, HSX, CTCK Rong Viét, dit liéu tai ngay 26/12/2025
TONG QUAN HOAT PONG KINH DOANH
NGAN HANG ME
1. Hoat dong tin dung
Sau khi sap nhap véi Ngan hang Pai A, ngan hang chuyén vé mang cho vay néng thén tai khu vuc mién
Nam, quy mé tin dung ctia ngan hang me (NH me) HDB tang trudng vuot troi va thi phan tin dung mé
rong nhanh chéng tr 0,8% cudi nam 2012 1én 2,9% nam 2024. Dac biét, giai doan tir 2022 dén nay, nha
tham gia vao chuong trinh tai co cdu cac ngan hang yéu kém, HDB dugc NHNN phan bé han muc tin
dung cao, tao diéu kién thic ddy tang trudng tin dung. Theo dé, t6c dé tang truéng kép cia quy mé tin
dung tai NH me giai doan 2022 dén 1H2025 dat 30%.
Hinh 9: Tang trudng va thi phan tin dung ciia NH me HDB so véi Hinh 10: Quy mé tin dung ctia NH me phan theo nhom khach
toan hé théng hang (Nghin ty dong)
120% 3,0% 600
100% 2,5% 500
80% 2,0% 400
60% 1,5% 300 7o 1%
40% T~ 1.0% 200 ) 52% |
20% 0,5%
o \/ < 0 100 - 629% 58% 57% 62% 2 . . . .
0% 0,0%  esw 2o % G2k e o o
U L I O I S N »
\\\\\\'\'\'1,’»’\« VAR X O» o A %W O O oI Y
O OV QO O O O D D D 0\ PNCIEN TN SN NS e I A A L O e
S S S N S S A > ,9,9,9,9,9,9,9000,96,\
Thi phan TD (RHS)* Tang truéng TD HDB
Tang truéng TD toan hé théng B Tin dung ban 1é Tin dung doanh nghiép
Nguén: HDB, CTCK Réng Viét Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

1.1.Tin dung ban Ié

HDB tap trung vao phan khuc khach hang trung luu (Upper mass), c6 thu nhdp hang thang trén 20 triéu
déng, dén giau co (Affluent). HDB ti€p can dén nhiing ca nhan la nhan vién, khach hang ho kinh doanh
la d&i tac phan phéi clia cac khach hang doanh nghiép da co quan hé véi HDB (ti€p can tai trg theo chubi
gia trj).
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Hinh 11: Nhém khach hang muc tiéu ciia NH me

Thu nhap hang than

Khi khach hang dat tdng tién gl >2 ty VND,
ho s& dugc phan loai vao nhom Uu tién

@ 2.500 USD Yres

( ] Hority H!:_}S_e_nur‘i?_g"
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@ 1.200-1.800 USD /  MassAffluent '\

HDBank
850-1.200 USD Upper Mass
@ / pper Mas \ Khach hang ¢6 thu nhép cao

honvadan di digu kién td
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5 | 300-850USD Mass
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7 | <180 USD Unbanked
Thanh thi I Ndng thén

CMB/ SME o]

Nguén: HDB

Hién nay, HDB dang cung cap 4 san phdm chinh cho phan khic ban 1, bao gém (1) cho vay mua BBS, (2)

cho vay hé kinh doanh, (3) cho vay néng nghiép va (4) cho vay tiéu dung.

e Cho vay hé kinh doanh 1a san phdm ban |& n&i bat ctia HDB, chi€ém ty trong I6n nhat trong co cdu
cho vay ban 1é (35-37%). Ngéan hang cung cap cac giai phap tai trg chubi gia tri cho cac ho kinh doanh

va doanh nghiép gia dinh hoat déng déc lap, quy mé nho, dac biét trong cac linh vuc F&B (Thuc

pham & d6 uéng) va FMCG (Hang tiéu dung nhanh). Theo d6, viéc hinh thanh quan hé déi tac véi cac
tap doan Ion trong linh vuc nay nhu Vinamilk, Coca-Cola, Unilever, v.v gitp HDBank ti€p can truc ti€p
dén cac mat xich trong chudi phan phéi, tir d6 gia tang hiéu qua cho vay, kiém soét rdi ro t6t hon va

ma rong tép khach hang muc tiéu.

e Cho vay néng nghiép 1a san pham dic thu, dugc HDB phat trién nhd ké thita nhimng Igi thé trong
mang kinh doanh nay tir Ngan hang Pai A (tién than Ia Ngan hang TMCP Néng thén). HDB s& hiiu
tap khach hang s&n c6 ctia Ngan hang Dai A, cing mang Iuéi chi nhanh, PDG trai réng & cac tinh Nam
B, tao diéu kién dé phat trién manh mé mang cho vay néng nghiép. Déi tuong khach hang chud yéu
cla san phadm nay la cac ho kinh doanh hoat ddng trong linh vuc néng nghiép va vat tu ndng nghiép,

vGi nhu cau vén gan lién chu ky mua vu (ngan han) hodc mé réng san xuat (trung va dai han).

e Cho vay mua nha khéng phai san phdm ban 1é dugc HDB uu tién ddy manh (chiém khodng 20% du
ng ban 1&). HDB it cho vay véi cac du an BDS lién két, mac du BBS la mét trong nhitng mang kinh
doanh chinh ctia Tap doan Sovico. Nguyén nhan la do cadc dy an cdia Phu Long (cdng ty BBS I6n trong

hé sinh thai Sovico) chli yéu la BBS nghi dudng.

e Chovay tiéu diing cd nhdn dang c6 xu hudng tang trudng trong cac quy gan day, bao gém cho vay
tiéu dung (gém cho vay thé chap va tin chap) phuc vu nhiéu muc dich khac nhau (Mua sam thiét bi

gia dinh; thanh toan hoc phi, chi phi du hoc, kham chifa bénh, cuéi hoi, ...) va thé tin dung.

Vui 1dng xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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Hinh 12: Quy mé cho vay KH ca nhéan va tang truéng (Nghin ty Hinh 13: Co cau cho vay ban 1é theo san pham ciia NH me (Ty
VND) dén Q2/2025 VND)

0,
50% 100% 9% 10% 1%

150
CAGR 22% /\ 40% 80% 25% 23% 24%
100 30%
60%
20% 30% 32% 29%
o 10% 40%
/

0 -10% 0%

* b o Q@ 9 O N NV D 9
NN XA QNSO 2023 2024 Q3/25
S ST S S S
B Cho vay kinh doanh Cho vay néng nghiép
Cho vay KH ca nhan Tang trudng YoY (% -RHS) Cho vay BDS Cho vay ca nhan
Nguén: HDB, CTCK Réng Viét Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

1.2. Tin dung doanh nghiép
Khach hang doanh nghiép la nhém khach hang trong tam cia HDB, chiém khoang 60% téng du ng va la
dong luc thuc ddy tang trudng tin dung ctia ngan hang. Cac doanh nghiép dugc chia thanh 2 nhém chinh:
(1) doanh nghiép vira va nhé - SME (doanh thu dudi 15 triéu USD) va doanh nghiép tam trung - CMB
(doanh thu tir 15 triéu USD dé&n 100 triéu USD), (2) doanh nghiép Ién - CIB (doanh thu trén 100 triéu USD).
Dua trén quan hé hgp tac chién lugc véi cdc doanh nghiép CIB, HDB phat trién mé hinh tai trg chubi gia
tri nham m& rong co s& khach hang va thic day tang trudng tin dung. Vi vai tro la khach hang cét 16i
(anchor client), cac doanh nghiép CIB (Unilever, C.P Group, Vinamilk, v.v) tao diéu kién cho ngan hang
ti€p can truc ti€p dén hé sinh thai cac déi tac, bao gom nha cung ng, nha phan phéi, khach hang va
nhan vién (Hinh ...). Trén co s d6, HDB cung cap cac san pham tin dung dugc thiét ké phl hgp vdi tiing
nhém khach hang noi trén.
Mac du nhimng nam trudc day du ng giai ngan danh cho nhom khach hang CIB chi chiém khoang 2-3%
téng du ng tin dung, ti ndm 2025 HDBank dinh huéng phat trién tin dung CIB trd thanh linh vuc trong
tdm mdi. Nh& chién lugc nay, du ng ctia nhom khach hang CIB da ghi nhan muc tang trudng vugt trdi,
tinh dén 1H2025 tin dung tang trudng hon 100% so v&i dau nam (Hinh ...), cht yéu dén tur gidi ngan cho
cac linh vyc nhu bat déng san, xay dung va dau tu cong.
Céc san pham cho nhém khach hang doanh nghiép bao gom:
e Cho vay vén luu déng va thdu chi: Tai trg nguén vén ngan han dé€ phuc vu nhu ciu hoat déng san
xuat hang ngay ctia doanh nghiép.
e Cho vay trung dai han: Cap tin dung cho doanh nghiép dau tu tai san cé dinh va tai trg du an.
e Taitronganh & Chuéi cung ting: Cap tin dung cho cac nganh thiic &n chan nuéi, dau khi, dai ly ban
vé may bay, xe may, chudi siéu thi va cra hang tién Igi.
e Bdo ldnh: Bao lanh thuc hién cac nghia vu tai chinh hgp phap trong va ngoai nuéc, bao gém bao
lanh du thau, bao lanh bao hanh, v.v.
o Tai trothuong mai: Cap thu tin dung va tai trg thanh toan cho cac doanh nghiép xuat nhap khau.

e Mua bdn ngoai héi va cdc san phdm phdi sinh.

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC<GO> 8
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Hinh 14: Mb hinh tai trg chudi cung ling

Khai Ngan hang SME / CMB va CIB

Khéch hang cét

Nha cung ting 16i (CMB / CIB)

Nhé cung cip nguyén liéu

va diu vao €n xuat chién lug'c véi HDBank

¥ Unadlover

e—

+~100

Nguén: HDB

Hinh 15: Quy mé du no cho vay KH phan theo nhém doanh

nghiép ctia NH me (Nghin ty déng)

400
300
200
100
_ L L — - - ]
2020 2021 2022 2023 2024  Q2/25
Du ng SME/CMB Dy no CIB
TTTD SME/CMB (RHS) ——TTTD CIB (RHS)

Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

Hinh 17: Co cau ky han con lai ctia cac khoan cho vay KH cia NH

me mé& réng & trung dai han

Khach hang Ién c6 quan hé hop tac

khach

hang chi chét

120%
100%
80%
60%
40%
20%
0%
-20%

tAc chidn e, v

Khoi Ngén hang Ban &

103 hang gidi thiéw, hoan phi, digm t LI T CAC

Khach hang
Ban |& & Nhan
vién cla cac
Khach hang
Chi luc

$ong / hang tn khova

qd :-:|l'.|_: thuiar Illu‘} M

Nha phan phéi
Nha phan phai & Thudng nhan
& Thudng nhan P2
Cap1
Doanh nghiép nhé phén phéi Mha phan phéi cip 2

hang héa cho khach hang chi luc va cac khach hang ban Ié cla ho

Hinh 16: Co ciu udc tinh cia du ng cho vay doanh nghi
theo linh vuc tai NH me (Nghin ty déng)

100%
80% 19% 0
13% 21% 7%
60% 13%
22% 13% 5
20% 30% 25% 20%
20%
200 1% l B
- - 24% 26% 26%
0% -
2020 2021 2022 2023 2024 Q3/25
B Thuong mai Kinh doanh BDS m Xay dung
H No6ng, Iam nghiép DV tai chinh Khéc

Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

ép

Hinh 18: Danh muc trai phiéu doanh nghiép cia NH me

chiém ty trong nhé trong téng du ng tin dung

100% 4,6% 57% .
32%  31%  26% 4,4% 12.000 1% 6%
0, 0
80% 42% 10.000 5%
60% 4,0% 8.000 4%
3,8% 6.000 3%
40%
° 3,6% 4.000 2%
3,4%
20% ' 2. 19
3 296 000 %
0% 3,0% - 0%
2020 2021 2022 2023 2024  Q3/25 2020 2021 2022 2023 2024  Q3/25
Dai han Trung han  mmmmm Ngén han NIM (RHS) Tréi phiéu doanh nghiép (Ty VND)
Ty trong trén téng du ng tin dung (RHS)
Nguén: HDB, CTCK Réng Viét Nguén: HDB, CTCK Réng Viét
BLOOMBERG VDSC<GO> 9
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2.Hoat dong huy dong

Nguén huy dong thitrudng 1 ctia HDB tap trung chu yéu vao tién gui khach hang. Trong giai doan 5 ndm
gan nhat, tir 2023 ty trong tién gui khach hang mé rong lén trén muc 70%, trong khi dé ty trong huy déng
gidy t& ¢6 gia (GTCG) kha 6n dinh trong khodng 14-15%.

Theo dé, ty trong tién gui tir khach hang ca nhan lién tuc mé réng manh mé ti 48% nam 2020 dén 79%
tai TH2025, ngudac lai, tién gui tir khach hang doanh nghiép hién nay thu hep con 21% (Hinh 20). Hé qua
la ty 1& CASA ctia HDB & muic kha thap so véi cac ngan hang chuyén cho vay doanh nghiép c6 cuing quy
mo (Hinh 22). Chiing t6i cho rang nguyén nhan chinh cdia diéu nay 1a do HDB cho vay tap trung vao phan
khuc doanh nghiép SME (khoadng 70% téng du ng), khéng phai hat nhan tao ra gia tri 16n nhat trong cac
chuéi gia tri nganh ma HDB dang khai thac va it c6 nang luc quyét dinh viéc sit dung ngan hang thanh
toan chinh nhu cac doanh nghiép 16n. Do d6, HDB khé gilr chan dugc dong tién da giai ngan cho cac
doanh nghiép SME nay va tai tao thanh CASA trong hé théng clia minh nhu mét ngan hang tap trung
vao cho vay doanh nghiép Ién.

Hinh 19: Co cau cdc ngudn huy déng cia NH me Hinh 20: Co cau huy déng tién gtii KH theo nhém khach hang

100%
14% 18%

0%

16%

cta NH me

. 100%
11% 15% 13% 21% 18% 16%

25%
80% go% 0% 33% ° ) % %
9% O /0
60% 60% 2% 15%
40% 86% 82% 84% 89% 85% 87% 40% 6% 73% 76% 79%
(o)
20% PR 8% >1%
0%

2020 2021 2022 2023 2024 Q2/25 2020 2021 2022 2023 2024 Q2/25

W Tién gUi KH
Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

GTCG H Canhan SME/CMB CiB
Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

Hinh 21: Co cau huy ddng tién gui KH c6 ky han ciia NH me tap Hinh 22: Ty 1é CASA ctia HDB kha thap so véi mot s6 NHTMCP

trung 6 nhém ky han 3-12 thang quy mo I6n cé ty trong cho vay doanh nghiép trén 50%

100% 50% 100%
80% 40% © 80%
52% 53% 60% 60% . 57% ©
60% 63% 30% o) o o 60%
@)
40% 20% 40%
20%

2020 2021
BDuGi 1T 1-3T
Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

10% 20%
7,0% RIPEH  158% 157%  389%  37.4%
0% 0% 0%

2022 2023 2024 Q2/25 SHB HDB* VPB* STB TCB* MBB*

3-12T 12-60T Ty 1& CASA tai Q3/25 0 Ty trong tin dung doanh nghiép (RHS)
Nguén: HDB, SHB, VPB, STB, TCB, MBB, CTCK R6ng Viét, *Ngdn hang me

HD SAISON

Khach hang muc tiéu clia HD Saison chti yéu la nhém c6 thu nhap thap dén trung binh, kho tiép can dich
vu ngan hang truyén théng. V6i mang lugi han 27.000 diém gidi thiéu dich vu trén toan quéc dugc dat
tai cac clra hang déi tac ctia HD Saison (siéu thi, cra hang xe may, dién may, dién thoai, v.v), HD Saison
thuan Igi ti€p can va cung cap san pham cho vay tiéu dung cho khoang 15,5 triéu khach hang, theo dé,
danh vi tri top 4 céng ty tai chinh tiéu dung xét vé thi phan (xép sau FE Credit, Home Credit va M Credit).

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 10



RONGVIET

SECURITIES

Vé mé hinh hoat ddng, HD Saison tap trung khai thac cac sdn pham cho vay mua xe may, dé dién t va
dién may. Viéc tap trung vao nhu cau tiéu dung thiét yéu va cé muc dich ré rang gitp HD Saison s& hiiu
chat lugng tai san va Igi nhuan 6n dinh hon hon so véi cac cong ty tai chinh tiéu dung lua chon cho vay
tién mat [am san pham muc tiéu (Hinh 24), du phéi chdp nhan mc sinh 1&i thap hon.

Vé danh muc sadn phdm cho vay, HD Saison cung cdp da dang gidi phap tai chinh tiéu dung, bao gém:

e Cho vay mua xe mdy: HD Saison nhi€u nam lién tiép gil vi tri dan dau vé thj phan (39% tai cu6i nam
2023).

e Cho vay mua dé dién ti;, dién mdy: HD Saison két hgp véi nhiing d&i tac la nha phan phdi san pham
dién tl, dién may Ién va co uy tin trén thi trudng (Dién may Nguyén Kim, FPT Shop, Thé gidi di déng,
v.V).

e Cho vay tién mdt va Thé tin dung: HD Saison chi giai ngan tién mat cho nhimng khach hang hién hiru
6 lich st tin dung tot.

Bén canh do, HD Saison hop tac sau rong vai cac hé théng ban 1é I6n, qua d6 md réng mang luéi ti€p

can khach hang va nang cao kha nang thu héi ng. Ca cau san phdm va mé hinh phan phdi nay gidp cong

ty gilt viing tang trudng 8n dinh va kiém soat rui ro tin dung t&t hon trong bdi canh thi trudng tai chinh
tiéu dung bién déng.

Hinh 23: Quy mo cho vay ctia HD Saison va FE Credit, M Credit Hinh 24: Quy mé Igi nhuan ctia HD Saison véi MCredit va FE

(Nghin ty dong) Credit (Ty dong)
80 CAGR 1% 6.000
/
60 4.000
2.000 I
40
CAGR 7% CAGR 25% 0 T | - _
N | I :
0 -4.000
HD Saison FE Credit M Credit HD Saison FE Credit M Credit
2019 2020 2021 m2022 2023 2024 mQ3/25 2019 2020 2021 m2022 2023 2024 m9T25
Nguén: HDB, VPB, MBB, CTCK Réng Viét Nguén: HDB, VPB, MBB, CTCK Réng Viét
Hinh 25: Co cau cho vay ctia HD Saison theo san pham (Nghin Hinh 26: HD Saison dang dan dau vé sé lugng diém gidi thiéu
ty déng) dich vy
100%
25% 26%
60% 31% 22%
23%
40% M Credit
0
20% “ 23% =
R 7 | 7 |
0% FE Credit
2023 2024 Q2/25
mXemdy ©DOdiéntd mTiénmat — Thé TD & khac 0 5000 10.000 15.000 20.000 25.000 30.000
Nguén: HDB, CTCK Réng Viét Nguén: HD Saison, FE Credit, MCredit, CTCK R6ng Viét
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CACNGUON THU NHAP NGOAI LAI
Hinh 27: Co cau cac ngudn thu nhap ngoai lai hgp nhat (Ty déng)

5.000
4.000
.om [v)
3.000 el 23%
13% —
: 75%
1.000 | 1300 | 67% 52% o 59%
2020 2021 2022 2023 2024 972025
B TN hoat dong dich vu TN tu kinh doanh FX
BTN tur kinh doanh chiing khoan TN ti thu héi ng xdu
TN khac

Nguén: HDB, CTCK Réng Viét
1. Thu nhéap tir hoat déng dich vu la ngudn thu nhap ngoai lai chinh ctia HDB, trong do:
Hinh 28: Co cau thu nhap phi thuan hgp nhat (Ty déng)

3.500
3.000
2.500
2:000 2033
1.500 e
1.000 Uz '
509
500 647 609
[ 240 | 268 443
2020 2021 2022 2023 2024 1H25
H Dich vu thanh toan Dich vu banca Dich vu khac

Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

e Hoat déng bancassurance: Hién HDB dang dong thdi phan phéi bao hiém nhan tho cia hai déi tac la
FWD (tU nam 2021) va Chubb Life (tir nam 2025). Sau giai doan tang trudng cao 2020-2022, hoat déng
banca ctia HDB chiu &nh hudng tur dién bién kém kha quan cta thj trudng chung. Theo d6, nam 2024
ngan hang phat sinh khoang 400 ty dong chi phi cam két tra lai do khong hoan thanh chi tiéu tai tuc
bao hiém, khién li thuan tir hoat ddng banca am gan 300 ty déng. Tuy nhién, trong ntia dau nam
2025, mang kinh doanh nay c6 két qua tich cuc hon dang ké, chli yéu do khéng con khodn phi phat
néu trén, gidp chi phi gidm 77% svck.

o Dich vu tuvdn doanh nghiép: Nam 2024, HDB da phat trién dich vu tu van doanh nghiép (tu van dau
tu va quan ly tai san), udc tinh dong gép gan 300 ty déng (tuong duang 15% thu nhap hoat déng dich
vu) trong ntia cudi nam. Theo d6, HDB két hop tu van ban trai phi€u do HDS phat hanh cho céc khach
hang doanh nghiép c6 nhu cau, nhd d6 nhan hoa hdng tir cac giao dich nay. Day la dich vu déng gop
[6n cho tang truang NFI.

2. Hoat déng kinh doanh ngoai héi: HDB cung cap cac gidi phap nham phong ngira rii ro 1ai sudt va ty
gia cho khéch hang va cho chinh ngan hang théng qua cac sdn phdm cau trdc va phai sinh. Lai thuan tu
kinh doanh ngoai té tang truéng manh mé va mé réng ty trong trong thu nhap ngoai lai tir nam 2023.
Trong 9 thang dau nam 2025, 13i thuan tir mang kinh doanh nay tang dang ké 62% svck.

3. Hoat déng mua ban chiing khoan: Danh muc chiing khoan (bao gém chiing khoan kinh doanh va
chiing khoén dau tu) dugc HDB ndm gilt chiém khodng 10% t8ng tai sén, véi chd yéu la trai phiéu clia céc
TCTD (Q3/2025: chi€ém 61% danh muc chiing khoan). Nguén thu nhap tir hoat dong nay thudng khéng
8n dinh, tuy nhién, trong ntta dau nam 2025 nhg hién thuc héa phan 16n danh muc ching khoan kinh
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doanh (chd yéu la trai phi€u clia cac TCTD), HDB thu vé hon 600 ty déng (cung ky 16 gan 80 ty déng), déng
g6p khodng 18% vao téng thu nhap ngoai lai.

4.Hoat déng thu hdi ng xau da xi ly rai ro: Thu nhap tir mang nay chiém ty trong khéng dang ké trong
co cau thu nhap ngoai lai. Hoat dong thu héi ng xau ngoai bang ctia HDB trong 9T2025 chi thu vé han
200 ty d6ng, tuang duang 3% téng thu nhap ngoai lai.

CHIEN LUGC KINH DOANH

HDB dinh hudéng vuan [én ndm trong top 5 ngan hang Idn nhat Viét Nam vé téng tai sadn véi muc tiéu
téng tai sdn nam 2030 dat 110 ty USD (tuang ducng tc do tang trudng kép giai doan 2025-2030F dat
han 25%). Theo d6, HDB dé ra déng luc tang trudng chinh théng qua viéc van hanh mé hinh tap doan tai
chinh ngéan hang da dang - Tap doan HD.

Chién lugc phat trién hé sinh thai tai chinh clia Tap doan HD dugc xay dung trén nén tang t6i da hoa stc
manh cong hudng gilta cac cdng ty thanh vién nham (1) chia sé ha tang, t6i uu cac chi phi van hanh va
(2) chia sé dit liéu khach hang, ddy manh ban chéo san pham. Vi han 30 triéu khach hang tir hé sinh thai
c6t 16i va khodng 20 triéu khach hang tir hé sinh thai mé rong (hé sinh thai ctia cac déi tac doanh nghiép
I6n), cung mang luéi cac cong ty thanh vién hoat ddng trong nhiéu linh vuc, HDB ¢é nhiéu du dia d€ mé
rong co s& khach hang, ban chéo cac san pham, dich vu va duy tri tang truéng dai han & mic cao.

Hinh 29: Tiém nang mé& réng co s& khach hang tir hé sinh thai

~30 triéu khach hang

{hé sinh thidi cdt ki)

Tai Chinh Tiéu Dung  HDSAIS@N jaiﬂffgf’t‘;ﬂ;r}ﬁg;?‘f;] Hang Khéng s
— K&t ndi hon ~26,5k POS thd — Kétndi=30k diém tiép thi hang
— ~14,6 triéu khich hang kiong
ot ~ >26 triéukhach hang hang
Theiin khang g
it s " s
= ~20 triéu khachhang
HDBank = (hé sinh thai m& réng)
T G & = ~100+ Khach Hang Chi Luc
Ngan hang Doanh nghiép PEA Ngin Hang Ban Lé/NganHang 55 5
~ > 60kkhach hang SME o~ 378chinhanhva PGD 2
- ~1,3ktruting hoc st dung - ~6,9knhan viénban hang
Edupay o ; ;
- i iv‘ - > 6 triéukhdich hang
= 125 bénh vién s dung Medi
ENNVIER siTcung edipay ~ Vikki Gt muc tiéu dat 20 triéu
khach hang
...dugc két néi qua SkyJoy - nén ting tich hop tich diém/thudng véi >14 triéu thanh vién trén toan hé sinh thi

Nguén: HDB

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 13



RONGVIET

SECURITIES

PHAN TiCH TAI CHINH

BO DEM VON VUNG CHAC

Bo dém vén clia HDB da dap ting Théng tu 41/2016 ti thang 10 nam 2019 va la mét trong 3 ngan hang
nam ngoai danh sach thi diém (bao gém HDB, OCB, TPB) hoan thanh sém chudn muc Basel Il. Ty 1é an
toan vén — CAR cudi nam 2019 dat 11,2%, cao han dang ké so véi muc téi thiéu clia TT41/2016 1a 8,0%.

Nh& duy tri hiéu suat sinh Ii trén vén chl sé hiiu & muic cao (ROAE binh quan trén 23% trong giai doan
tir 2019-2024), HDB s& hiru bé dém von day véi ty 1& an toan vén ndam trong nhém 3 ngan hang dan dau
hé théng.

Co cau vén tu co ctia HDB bao gom vén cdp 1 (chiém khodng 70%) va von cap 2 chl yéu dén tir nguén
trai phiéu thit cdp do ngan hang nay phat hanh. Viéc lién tiép chi trd ¢é tdc tién mat va tang trudng tin
dung cao trong giai doan tir 2023 dén nay da lam ty 1& vén cdp 1 gidm dang ké, tir 10,6% cudi nam 2022
xudng 8,5% trong Q2/2025.

Dé dam bao tuan tha TT14/2025/TT-NHNN quy dinh vé ty & an toan vén theo tiéu chudn Basel lll dugc
NHNN ban hanh ngay 30/6/2025, c6 hiéu luc tir 15/9/2025 va 4p dung toan bé tir 1/1/2030, HDB trién khai
cling c6 b dém vén, dac biét 1a von cap 1. Theo d6, HDB da thuc hién (1) ban 15 triéu ¢8 phiéu quy va (2)
phat hanh 349 triéu ¢ phiéu dé chuyén d&i 1.600 trai phi€u chuyén déi (TPCD) dén han vao cudi 2025.
Nho dé, ty 1é vén cdp 1 dugc nang ti 8,5% héi Q2/25 1én 9,5% Q3/25. Déng thai, HDB mai day thuc hién
chi tra ¢6 tdc ti lgi nhuan nam 2024 (ty 1é 6 tdc 28%) hoan toan bang ¢8 phiéu.

Hinh 30: Hé s6 CAR hop nhat cia HDB va nhém ngéan hang dan Hinh 31: B6 dém vén dang dugc cai thién

dau hé théng tai Q3/2025

20%
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10%
5%
0%
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Nguén: HDB, CTCK Réng Viét
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Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

CHAT LUONG TAI SAN - CON TIEM AN RUI RO CAN THEO DOI

Ngadn hang me

Sau khi sap nhap DaiABank nam 2013, ty & ng xau va ng nhém 2 cta NH me tang manh, phan anh qua
trinh hgp nhat [am chat luong tai san suy gidm tam thoi. TU ndm 2014 trd di, HDB da nd luc kiém soét chat
lugng tai sén, cling vdi su gia ting nhanh chéng clia quy mé cho vay, ty 1& ng xau duy tri & muc thap 6n
dinh trong giai doan 2016-2020.

Giai doan ké tiép, ng xau clia NH me bat dau tang dang ké tir nam 2021 khi tadc déng hau dai dich van con
hién hitu, lam suy gidm thu nhap va kha nang tra ng cia khach hang. Trong béi canh d6, viéc ngan hang
duy tri téc d0 tang trudng tin dung cao, dac biét & phan khic ban 1é nhu cho vay hé kinh doanh va néng
nghiép, cang lam gia tang rai ro tin dung. Sang nam 2023, ap luc ng xau ti€p tuc leo thang do nén kinh
té€ budc vao giai doan suy yéu, nhiéu linh vuc san xuat, kinh doanh chua phuc héi, cing véi do, thi trudng
bat déng san suy giam manh.

Dién bién ng xau hinh thanh rong gia tang nhanh tir2023 dén nay, trong khi ty |é chi phi tin dung duy tri
& mic thap trong giai doan 2023-2024 (ty lé chi phi tin dung TTM theo quy 6n dinh & 0,4%), khién bd dém
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du phong sut gidm dang ké. Theo do6, véi dién bién ng xdu tdng manh trong ba quy dau nam 2025, ty lé
bao phii ng xau giam xuéng con 42%, muc thap nhat trong lich s.

Hinh 32: Dién bién ty 1é ng xau va ng nhém 2 cia NH me

7%
6%
5%
4%
3%
2%

« Ll 111
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Sat nhap
baiABank

Ty I& ng nhom 2
Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

Ty & ng xau

Hinh 34: Du ng xau (Nghin ty déng) va ty 1é ng xau phan theo

khu vuc
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HD Saison

Hinh 33: Ty I& ng xau hinh thanh rong, chi phi tin dung va bao
pht no xau cia NH me
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Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

Hinh 35: Co cdu danh muc TSBD (Nghin ty déng) va ty Ié LTV
cta NH me
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Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

Tai HD Saison, du ng xau hinh thanh rong duy tri 6n dinh trong 3 quy gan day, quanh muc 700 ty déng
mai quy, dua ty I& NPL (cho vay KH) di ngang tai 7,3%. So vdi 2 cong ty tai chinh tiéu dung co thi phan 1én
trong nganh, ty 1& ng xau ca HD Saison tuang ducng véi Mcredit va thap hon dang ké so vdi FE Credit

(Hinh 37).
Hinh 36: Dién bién chat lugng tai san tai HDSaison
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Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

Hinh 37: Ty & ng xau cta HD Saison véi MCredit va FE Credit
25%
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- Al L
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2019 2020 2021 m2022 2023
Nguon: HDB, VPB, MBB, CTCK Réng Viét
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HIEU QUA HOAT DONG VA SINH LGOI CAI THIEN

Ty 1& CIR hgp nhat clia HDB trong giai doan 2020-2024 mac du 6 cai thién (gidm ti 45% vé 35%) tuy
nhién van & muc cao so vdi cac ngan hang cung quy mé (Hinh 39). Tuy vay, mUc tang trudng vugt troi
cla téng thu nhap hoat ddng trong 9T2025 (tang 30% YoY) da kéo ty & CIR (TTM) ha xuéng muc thap
31%, mac du, chi phi hoat ddng trong chi cai thién nhe 3% svck.

Hinh 38: Chi phi hoat dong (Ty déng) va ty I& CIR (TTM) hop Hinh 39: Ty Ié CIR cGia HDB so véi mot ngan hang cung quy

nhat
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Nguén: HDB, MBB, TCB, VPB, SHB, CTCK Réng Viét

NIM hgp nhat ctia HDB duy tri quanh miic 5% nhd su dong gop clia cdng ty con HD Saison véi mic NIM
dac biét cao khoadng 30%, cao han han so véi NIM cuia FE Credit (~19%) va Mcredit (~23%) (Hinh 45). Trong
khi d6, NIM clia NH me tang t&r muc 3,2-3,3% |én 4,5% trong giai doan 2020-2024 nhd lgi suat tai san cai
thién nhanh hon chi phi vén.

Dang chu y, trong Q2/25, NIM (Q - quy nam) ctia ngan hang me mé rong Ién gan 5,0% (+120 bps QoQ,
+25 bps YoY), bat chap viéc lgi suat cho vay khach hang giam t6i 50 bps QoQ va 150 bps YoY do canh
tranh thi phan va ng xau hinh thanh rong tang cao. Biém dang Iuu y 1a su cai thién lgi suat tai san trong
Q2/25 khéng dén tur lai suét cho vay KH, ma tir thu nhap khac cta hoat déng tin dung (bao gém phi cam
két rut vén, phi hdia cdp tin dung, ...) tang trudng dot bién, chiém tdi 21% téng thu nhap 13i (so vai 6%
giai doan 2020-2022). Thu khac tir hoat déng tin dung ghi nhan xu hudng tang manh thuan chiéu véi du
ng tin dung tang rong trong giai doan 2022-2024.

Hinh 40: Chénh léch NIM cia NH me va hgp nhat (TTM) Hinh 41: NIM cia NH me m& rong trong giai doan 2021-2024
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Nguén: HDB, CTCK Réng Viét
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Nguén: HDB, CTCK Réng Viét
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Hinh 42:Ddng gop gia tang ctia thu khac tirhoat dong tin dung
trong TN lai giup LSTS c6 xu huéng tao day trong nam 2024 va
tang trong 2025 so véi xu huéng gidm ctia Igi suat cho vay KH
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Nguén: HDB, CTCK Réng Viét
Hinh 44: Dién bién NIM va chi phi vén ctia HD Saison
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Nguén: HDB, CTCK Réng Viét
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Hinh 43: Thu khac tir hoat dong tin dung tuong quan véi du
ng cho vay KH tang rong (Nghin ty déng)
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Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

Hinh 45: NIM (TTM) ctia HD Saison so v@i FE Credit va Mcredit
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Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

ROAE hgp nhat duy tri 8n dinh quanh muic 25% tir 2023, dat 24,8% tai Q3/2025, trong khi ROAA dat 2,1%,
VUGt xa muc trung binh cda cadc ngan hang TMCP cung quy m6 (ROAE ~20%, ROAA ~1,5%). So sanh véi
cac ngan hang c6 dac thu tuong déng, hiéu suat sinh 15i ctia HDB néi bat hon nhd su cdng hudng tir HD
Saison cling nhu kha nang duy tri Igi suat tai san cao.

Hinh 46: ROAA va ROAE hgp nhat cia HDB
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Nguén: HDB, CTCK Réng Viét
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Hinh 47: Ty 1é ROAA, ROAE (TTM) cia HDB so véi cac NH niém
yét khac tai Q3/2025
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Nguén: HDB, CTCK Réng Viét
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THANH KHOAN CON DU DIA CHO MUC TIEU TANG TRUGNG TiN DUNG
Tinh dén Q3/2025, cac ty I& cho vay trén huy dong - LDR (71%) va ty & vén ngan han cho vay trung dai
han - SMLR (22%) gidm dang ké so véi quy trudc, tao du dia thanh khodn cho ngan hang thuc hién muc
tiéu tang trudng tin dung va tang cudng cac chi sé lgi nhuan.
Hinh 48: Ty lé cho vay trén huy déng - LDR hgp nhat (%) Hinh 49: Ty 1é vén ngan han cho vay trung dai han - SMLR
hop nhat (%)
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Ty le LDR = = = Nguéng t6i da Ty lé SMLR — = = Ngudng t6i da (TT08)
Nguén: HDB, CTCK Réng Viét Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

KET QUA KINH DOANH Q3 va 9T2025

LNTT hgp nhat Q3/2025 dat han 4,7 nghin ty déng (+0% QoQ, +5% YoY). LNTT di ngang QoQ nh& ngan
hang tiét giam chi phi hoat dong (-11% QoQ) va chi phi du phong (-45% QoQ), tuy nhién thu nhap
1ai thuan gidm dang ké (-21% QoQ) do tang trudng tin dung ngan hang me khéng kha quan (-3,6% QoQ)
va NIM thu hep (-140bps QoQ). Lily ké 9 thang LNTT ghi nhan 14,8 nghin ty dong (+17% YoY), hoan
thanh 70% ké hoach ca nam.

Nhin chung, KQKD 9T2025 ctia HDB tich cuc nhd céac yéu t6 (1) thu nhap ngoai lai tang trudng tich
cuc svck va (2) cac chi phi (CP hoat dong, CP trich lap du phong) c6 cai thién. Tuy nhién, hoat déng c6t 16i
1a cho vay van phai d6i mat véi stic ép canh tranh, khién lgi suat cho vay ti€p tuc gidm sau dé thuc day
tang trudng tin dung.

Bang 1: K&t qua kinh doanh Q3 va 9T2025 cia HDB

Pon vi: Ty VYND Chu thich
Thu nhap lai thuan 7.763 -21% 0% 24.991 10%
Thu nhap phi va ldi kinh doanh Fx duy tri tdng truéng
Thu nhap hoat dong dich vu 1.187 -11% 188% 3.252 227%  tich cuc svck, lan lugt dat 950 ty dong (-13% QoQ,
+430% YoY) va 370 ty déng (-14% QoQ, +163% YoY).
Thu nhap tu kinh doanh FX 343 -207% 177% 956 57%

Hoat dong mua ban trai phiéu chi thu vé 9 ty déng, chu
yéu do HDB da hién thuc hoa gan hét danh muc tréi
phiéu kinh doanh (Q3/25: s6 du 550 ty déng, giam gan
2 nghin ty d6ng QoQ).

Hoat dong thu héi ng xdu ngoai bang thu vé 134 ty

Thu nhdp ti mua/ban CK 9 -18% -83% 643 -6163%

Thu nhap khac 213 -11% -39% 516 54% déng (g4p 2 14n QoQ v 4 14n YoV).
Téng thu nhap hoat déng 9.516 -18% 11% 30.357 24%
CP hoat dong -2.488 -11% -16% -7.795 -8%
LN truéc du phong 7.029 -21% 26% 22.562 40%
CP du phong rti ro tin dung -2.294 -45% 110% -7.760 122%
LNTT 4.735 0% 5% 14.803 17%
e NHme 4.299 1% 3% 13.567 16%
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e HD Saison

33%

LNTT Q3/2025 tang trudng tich cuc svck dén tur (1) tang
trudng tin dung tang 12% YoY va (2) chi phi trich lap du
phong giam 8% YoY. Liy ké 9T dat hon 1,2 nghin ty
dong (+33% YoY).

Tang trudng tin dung (%)

e NHme

e HD Saison
Tang truéng huy déng (%)

e NHme

NIM (TTM-%)

e NHme

Lgi suat tai san bq (%)
Chi phi vén bq (%)

CIR (TTM-%)
Ty 1& NPL (%)

e NHme

e HD Saison

CP tin dung (%)
Ty & bao phti ng xau (%)
ROAE (%)

ROAA (%)

Nguén: HDB, CTCK Réng Viét
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Tang trudng tin dung dat 11,7% YTD (Q2: 15,9% YTD),
tang trudng am so véi quy trudc (-3,6% QoQ). Trong dd
bao g6m khoang 10 nghin ty déng dugc ngan hang me
ban cho Vikki Bank.

Theo nhém KH, cho vay doanh nghiép dat 17,4% YTD,
gidm déang ké so véi quy trudc (Q2/25: 23,9% YTD). Du
ng nhom nay gidm chd yéu dén tir cac linh vyc: Kinh
doanh BBS (-6% YTD), Thuong mai (16% YTD) va Xay
dung (28% YTD). Cho vay ban Ié dat -3,0% YTD, tiép tuc
dién bién gidm (Q2/25:-1,4% YTD).

Theo ky han, du ng cho vay mé& rong dang ké & dai han,
tang 41,5% YTD (Q2/25:24,1% YTD), nhiéu kha nang dén
ti cac khoan vay linh vuc Van tai, vién thong.

Danh muc TP doanh nghiép ti€p tuc ma rong lén 11
nghin ty déng, tuong duong ting 70,7% YTD.

Tang trudng tin dung dat 6,3% YTD, tang truéng tét hon
trong Q3/25 (Q2/25:2,2% YTD).

Huy déng tang trudng cham, dat 8,8% YTD (Q2/25: 8,3%
YTD). Trong dé huy déng tién gli KH tang 11,5% YTD
(Q2/25: 9,4% YTD) va huy dong GTCG gidm 6,6% YTD
(Q2/25:2,0% YTD). Ty 1& CASA sut gidm 200bps vé 10,4%.

NIM (Q) gidam sau 140bps QoQ vé 3,5%, nguyén nhan
dén tur (1) quy mé tin dung gidm 3,6% QoQ va (2) thu
khac tur hoat dong tin dung gidm 31% QoQ. Trong do,
phan lgi suat cho vay KH tang manh 30bps QoQ nhiéu
kha nang nha thu nhap lai dugc gia tang khi ngan hang
gidi ngan nhiéu khoan vay dai han trong Q3/25 (nhu da
dé cap phia trén).

Chét lugng tai san bat dau cai thién khi ng xdu hinh
thanh rong trong ky dat 2,7 nghin ty dong, giam so véi
quy trudc (Q2/25: 5,3 nghin ty déng). Ty [&é NPL (cho vay
KH) dat 2,7% (+36bps QoQ) do quy nay ngan hang gidm
XU ly rdi ro ng xau. Ty 1& bao phu ng xau tiép tuc giam
cOn 42% (Q2/25:46%).

Chat lugng tai san dugc duy tri v6i ng xau hinh thanh
rong di ngang QoQ (730 ty déng) va ty [é NPL giam nhe
7bps QoQ vé 7,3%.

Vui 1dng xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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CAP NHAT DU PHONG KQKD 2025-2026F

Chuing téi diéu chinh du phong KQKD giai doan 2025-2026F so vdi bao cao cap nhat trudc, dua trén cac
gid dinh chinh sau:

1. Tang truéng tin dung giai doan 2025-2026F lan lugt dat 29,1% va 32,2%, phan anh tiém nang ma
rong du ng vuot tréi cia HDB, dac biét thong qua phan khuc khach hang doanh nghiép SME/CMB -
dong luc tang trudng cot 16i trong trung han.

2. NIM nam 2025F dugc diéu chinh giam 9 bps xuéng 4,7%, do ap luc gia tang chi phi huy déng, nhat
la vao thai diém cudi ndm trong bdi canh thanh khoan hé théng cang thang hon.

3. Téng thu nhap ngoai lai giai doan 2025-2026F dugc diéu chinh ting tich cuc so véi du phéng trudc,
lan lugt tang 57% va 33%, chl yéu nhd dong gop vuot trdi ti thu nhap phi (tang 79% va 58%). Péng
luc tang trudng dén tu (i) hoat ddng bancassurance, do khong con ghi nhan chi phi dén bu nhu nam
2024, va (i) mang tu van doanh nghiép, ghi nhan két qua kha quan bat ng& trong Q2/2025. Bén canh
dé, thuong vu thoai von 6 triéu c¢6 phiéu VJC trong Q4/2025 dugc ky vong mang lai khoén 1ai gan
1.000 ty d6ng cho HDB.

4.  Chi phi trich lap du phong giai doan 2025-2026F dugc diéu chinh tang 74% va 26% so véi du phong
trudc, phan anh chién lugc chu déng ciing c6 bd dém du phong, trong béi canh ty 1& bao phi ng xau
clia ngan hang me da suy giam xuéng muc thap nhat lich st tai Q2/2025.

Bang 2: Cap nhat du phdong 2025-2026F
Thay ddi so véi
du phéng truéc

Thay ddi so véi
du phéng truéc

Dv: Tydéng 2025F Méi

2026F Mgai

Thu nhap lai thuan (NII) 33.503 0% 9% 42.000 2% 25%
Thu nhap phi dich vu (NFI) 4332 79% 206% 4.835 58% 12%
Thu nhap ti kinh doanh ngoai héi 1.259 33% 49% 1.295 14% 3%
Thu nhap td mua/ban CK 1.613 117% 1076% 385 -1% -76%
Thu nhap khac 653 -33% -8% 971 1% 49%
Téng thu nhap hoat déng 41.589 8% 22% 49.794 6% 20%
CP hoat dong -11.300 -12% -6% -14.080 -9% 25%
LN truéc du phong 30.288 17% 37% 35714 14% 18%
CP du phong rti ro tin dung -9.980 74% 88% -8.494 26% -15%
LNTT 20.308 1% 21% 27.220 10% 34%
Tang trudng tin dung (%) 29,1 593 bps 211 bps 32,2 860 bps 307 bps
Tang trudng huy dong (%) 22,3 75 bps -248 bps 30,1 740 bps 785 bps
NIM (%) 4,7 -9 bps -49 bps 4,7 -18 bps 1 bps
Lgi suat tai san bq (%) 9,7 8 bps -10 bps 10,3 49 bps 61 bps
Chi phi vén bq (%) 52 17 bps 48 bps 58 67 bps 60 bps
CIR (%) 27,2 -603 bps -803 bps 28,3 -292 bps 110 bps
NPL cho vay KH (%) 2,8 76 bps 82 bps 2,7 5 bps -11 bps
CP tin dung (%) 2,0 78 bps 63 bps 13 9 bps -69 bps
ROAE (%) 23,9 -220 bps -189 bps 25,5 -25 bps 164 bps

Nguén: CTCK Réng Viét
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DINHGIA
DINH GIA NGAN HAN BANG PHUONG PHAP P/B

Vén héa Tong TS Tylé ROE ROA P/B
(trieuUSD)  (trieuUSD) NPL (%) 2024 2024 (x)
Ngan hang TMCP Phat trién TP.HCM 4.001 27.364 1,9 25,8 2,2 1,7
Bank of Changsha 5.063 143.642 1,1 12,5 0,8 0,6
Bank Negara Indonesia 9477 69.467 1,9 13,7 1,9 1,0
Bank of the Philippine Islands 12.141 57.028 2,1 15,8 2,0 1,3
Ngan hang TMCP Viét Nam Thinh Vugng 8.872 36.251 4,2 11,4 1,8 1,6
Ngan hang TMCP Sai Gon Thuaong Tin 2.824 29.354 1,9 20,0 1,4 1,8
Ngan hang TMCP Sai Gon - Ha No6i 2.908 29.321 2,6 17,1 1,3 1,2
Trung binh ctia cdc ngan hang TMCP tuong déng véi HDB (2019-2024) 1,3
Nguén: Bloomberg, dit liéu tai ngay 28/12/2025
Bang 3: Bang dd nhay cho Gia tri V6n ch s& hitu ciia HDB trén méi cé phiéu (VND)
P/B
1,4 1,5 1,6 1,7 1,8 1,9 2,0
(?’LSDS) 2025 15.002 21.003 22.503 24.003 25.503 27.004 28.504 30.004
2026 18.247 25.545 27.370 29.195 31.019 32.844 34.669 36.493

Nguén: CTCK Réng Viét

Chung t6i dua ra quan diém tich cuc va danh gia cao trién vong tang trudng LNTT cing nhu ROE clia HDB
(vOn trong nhom dan dau clia nganh) duya trén tiém nang md rdng quy mé tin dung nhanh chéng va phat
trién cac ngudn thu nhap ngoai lai. Déng thai, khd nang phat hanh riéng 1é cho nha dau tu chién lugc
dugc xem la ca hoéi tai dinh gia c6 phiéu HDB trong trung han, khi ngan hang van con du dia khoang 22%
cho s& hitu nuéc ngoai. Ty 1é FOL cila HDB da dugc nang tir 17,5% lén 27% va c6 thé md rong t6i da 1én

49% theo co ché uu dai danh cho ngan hang tham gia téi co cau cac té chuc tin dung yéu kém.

Hinh 50: Lich st P/B va ROE (%-RHS) ciia HDB
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Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

S dung phuong phap so sanh P/B cho dinh gia ngan han, ching t6i dua ra gia muc tiéu trong 1 ndm téi
clia c6 phiéu HDB la 31.000 déng, tuong duong P/B 2025F va 2026F lan luot 1a 2,1x va 1,7x. Cac nha dau
tu c6 thé dua vao bang phan tich d6 nhay (Bang 3) cla ching téi dé dua ra quyét dinh dau tu phu hop

v&i khau vi rti ro cGia minh d6i véi c6 phiéu nay.

Vui 1dng xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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Bang 4: Tém tat dinh gia P/B ¢6 phiéu HDB

Phuong phap Gia muc tiéu

P/B (BVPS 2026F vé&i P/B muc tiéu 1,7 lan) 31.000
P/B 2025F 2,1
P/B 2026F 1,7
Gia hién tai (16/01/2026) 28.450
C8 tic tién mat trong TN toi 1.000
Hiéu suat sinh 1&i 13%

Nguén: CTCK Réng Viét

PHU LUC - CAC NGAN HANG TMCP TUONG DONG

Trong bao cdo nay, chung téi st dung 6 ngan hang TMCP thudc cac nudc tai khu vuc Chau A, ¢6 ty trong
bén |& cao va vi thé tuang tu véi HDB lam tham chiéu cho viéc phan tich va du bao.

1. Bank of Changsha (601577 CH) Thanh lap nam 1997 tai tinh H6 Nam, BCS la ngan hang TMCP d6
thi I6n nhat khu vuc va da niém yét trén san Thugng Hai tirnam 2018. Trong tam hoat déng cia BCS
13 tin dung SME, d6ng thdi cung cép dich vu thanh toan, kinh doanh tréi phiéu va ngoai héi. Diém
ndi bat ctia BCS la kha nang duy tri tang trudng 6n dinh nha tap trung vao nhdm khach hang dia
phuang, két hgp véi hiéu qua chi phi tt va nén tang du phong cao.

2. Bank Negara Indonesia (BBNI lJ) thanh 1ap ndm 1946. V&i mang lugi hon 2.000 chi nhanh néi dia
va hién dién tai cac trung tam tai chinh quéc té, BNI cung cap dich vu da dang ti tin dung doanh
nghiép, tai trg thuong mai dén ngoai hoi. BNI gilt vai trd then chét trong cung cdp vén cho cac du an
ha tdng quéc gia va doanh nghiép nha nudc.

3. Bank of the Philippine Islands (BPI PM) Thanh lap ndam 1851, BPI la ngan hang lau dai nhat va hién
nam trong nhom dan dau tai Philippines vé quy mé tai san va lgi nhuan. Ngan hang hoat déng theo
md hinh universal bank, cung cap dich vu cho vay ban 1é& va doanh nghiép, bao hiém, quan ly tai san
va ngan hang sé.

4. Ngan hang TMCP Viét Nam Thinh Vugng (VPB VN) thanh |ap nam 1993. VPB la mét trong nhiing
ngan hang TMCP c6 téc d6 tang trudng nhanh trong hé thdng ngan hang Viét Nam, dac biét néi bat
& mang tai chinh tiéu dung va ban lé. Véi chién lugc tap trung vao khach hang ca nhan va doanh
nghiép SME, cung su hau thuan tai chinh ti ¢§ déng chién lugc nudc ngoai la Sumitomo Mitsui
Banking Corporation (Nhat Ban), VPB da xay dung dugc vi thé viing chac trong nhom ngan hang tu
nhan hang dau. Bén canh d6, VPB s& hitu FE Credit, mét trong nhiing cong ty tai chinh tiéu dung lon
nhat thi trudng Viét Nam.

5. Ngan hang TMCP Sai Gon Thuong tin (STB VN) thanh [dp nam 1991. STB la mét trong nhitng NHTM
tu nhan thanh céng trong giai doan dau d&i mai vdi chién luge cho vay tép khach hang ca nhan va
SME. STB sau d6 trai qua qua trinh tai co cau I16n sau sap nhap Southern Bank vao nam 2015. Sau giai
doan tai cau tric, ngan hang hién da cai thién chat lugng tai san, ddy manh chuyén d6i sé va duy tri
da tang trudng trong nhém TMCP tu nhan I6n.

6. Ngan hang TMCP Sai Gon - Ha Néi (SHB VN) thanh 1ap nam 1993, ban dau mang tén Ngan hang
TMCP Néng Thén Nhon Ai. Sau d6, ngan hang da chuyén déi mé hinh hoat déng va déi tén thanh
Ngan hang TMCP Sai Gon - Ha NOi vao nam 2006. SHB ¢6 ca cau cho vay tap trung vao nhém khéch
hang doanh nghiép (chiém dén 80% téng du ng), chi yéu la nhém doanh nghiép SME.

So vdi cac ngan hang tuong déng, cac chi sé tang trudng va sinh 15i cGla HDB vugt tri hon dang ké. Trong
do, NIM va ty |é ROAE ctia HDB déu duy tri & miic cao, binh quan 5 nam lan lugt dat 5,1% va 24,1%, gan
gdp d6i muic trung binh cia 6 ngan hang tuong déng.
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Tuy nhién, chat lugng tai san ctia HDB suy gidm r6 rét véi ty 1 ng xdu gia tdng va ty 1& du phong bao ng
xau thap hon so vGi muc trung binh, phan anh du dia han ché trong viéc x{ ly rdi ro tin dung va tiém an
ap luc vé trich 1ap du phong lén Igi nhuan.

Bang 5: Muic trung binh ctia 6 ngan hang tuong déng véi HDB

. BQGQ
Nam 2019 2020 2021 2022 2023 2024 sy
Ty trong 10% 10% 10% 20% 20% 30%

P/B (1an)
HDB VN 13 1,5 1,9 1,0 13 1,6 14
601577 CH 0,7 0,7 0,6 0,5 04 0,6 0,6
BBNI IJ 1,0 0,9 0,9 12 13 1,0 1,1
BPIPM 13 12 13 14 14 14 13
VPBVN 1,0 14 1,8 1,1 1,1 1,1 12
STB VN 0,7 1,1 1,7 1,1 12 13 12
SHBVN 04 1,2 1,6 0,7 0,7 0,6 0,8
Trung binh 0,9 1,1 13 1,0 1,0 1,0 1,0
Trung vi 0,9 1,1 1,5 1,1 1,1 1,0 1,1
Kha nang sinh 1Gi
NIM (%)
HDB VN 47 47 44 52 5,1 55 5,1
601577 CH 2,5 2,5 2,5 23 23 2,2 23
BBNI IJ 2,5 46 46 47 45 38 4,1
BPIPM 36 38 35 38 42 45 4,1
VPBVN 9,5 8,38 7.8 7,7 5,7 59 7,1
STB VN 2,5 2,8 2,7 34 3,9 3,7 34
SHBVN 2,5 29 38 38 3,9 35 35
Trung binh 3,9 42 4,1 43 4,1 3,9 4,1
Trung vi 2,5 33 36 38 4,1 38 38
ROE (%)
HDB VN 233 20,2 233 23,5 24,7 25,8 24,1
601577 CH 13,8 15,5 13,8 13,7 12,6 12,5 13,3
BBNI IJ 9,3 2,8 9,3 14,1 14,6 13,7 12,0
BPIPM 8,3 7.8 8,3 13,0 15,3 15,8 12,8
VPBVN 17,9 21,9 17,9 20,7 8,6 11,4 15,1
STB VN 9,5 8,1 9,5 12,3 18,3 20,0 14,8
SHBVN 16,8 12,3 16,8 19,7 15,8 17,1 16,8
Trung binh 12,6 11,4 12,6 15,6 14,2 15,1 14,1
Trung vi 11,6 10,2 11,6 13,9 15,0 14,7 14,1
ROA (%)
HDB VN 1,6 1,5 1,7 2,0 2,0 2,0 1,9
601577 CH 0,8 0,9 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8
BBNI IJ 0,7 04 1,2 1,8 2,0 1,9 0,7
BPIPM 13 1,0 1,0 1,6 1,9 2,0 13
VPBVN 24 2,6 24 3,1 14 1,8 2,2
STB VN 0,6 0,6 0,7 0,9 1,2 14 1,0
SHBVN 0,7 0,7 1,1 1,5 12 13 1,2
Trung binh 13 1,0 12 1,6 14 1,5 14
Trung vi 1,1 0,8 1,1 1,5 13 1,6 14
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Chat lugng tai san

NPL (%)

HDB VN 14 13 1,7 1,7 1,8 1,9 1,7
601577 CH 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2 1,1 1,2
BBNI 1J 2,0 4,1 36 2,7 2,1 1,9 2,5
BPIPM 1,7 2,7 2,5 1,8 1,8 2,1 2,0
VPB VN 34 34 46 57 5,0 42 46
STB VN 1,9 1,7 1,5 1,0 23 2,4 1,9
SHB VN 1,9 1,8 1,7 28 3,0 2,6 2,5
Trung binh 2,2 2,5 2,5 2,5 2,6 2,4 2,5
Trung vi 2,0 23 2,1 2,2 2,2 23 23
LLR (%)

HDB VN 73,0 82,1 73,0 70,4 65,8 68,7 70,7
601577 CH 267,7 282,33 267,7 2723 269,7 305,6 2819
BBNI U 2336 179,6 2336 277,1 317,9 2536 259,8
BRI PM 157,9 1336 157,9 187,1 162,2 11,9 148,3
VPB VN 60,9 453 60,9 54,4 52,1 56,2 54,9
STBUN 118,6 93,7 118,6 131,0 68,8 68,4 93,6
SHB VN 75,9 614 75,9 65,0 68,7 65,1 67,6
Trung binh 152,4 132,6 152,4 164,5 156,6 143,5 151,0
Trung vi 138,2 113,6 138,2 159,0 115,5 90,1 121,0
NII/TOI (%)

HDB VN 81,9 85,5 81,9 80,7 82,0 86,1 83,3
601577 CH 82,3 79,7 82,3 78,7 76,8 80,8 79,7
BBNI 1J 72,7 73,6 72,7 73,0 73,2 71,1 72,5
BPIPM 71,5 71,0 71,5 71,8 75,5 75,0 73,4
VPB VN 72,9 77,3 72,9 66,4 69,6 70,8 70,8
STB VN 60,6 60,5 60,6 58,6 74,4 77,1 67,9
SHB VN 83,1 79,1 83,1 89,1 92,3 89,0 87,5
Trung binh 73,8 73,5 73,8 72,9 77,0 773 753
Trung vi 72,8 75,5 72,8 72,4 75,0 76,1 72,9
CIR (%)

HDB VN 37,6 444 37,6 38,7 33,7 334 36,5
601577 CH 32,6 334 32,6 323 31,2 28,3 31,0
BBNI 1J 47,2 48,0 47,2 478 49,3 52,1 49,3
BPIPM 52,1 47,2 52,1 489 50,0 49,3 49,7
VPB VN 22,7 27,2 22,7 22,8 254 20,7 23,1
STB VN 49,3 57,3 49,3 373 434 439 449
SHB VN 25,0 35,1 25,0 22,3 233 24,2 249
Trung binh 38,1 414 38,1 35,2 37,1 36,4 37,2
Trung vi 39,9 41,2 39,9 34,8 373 36,1 38,0
Ty lé cho vay doanh nghiép (%)

HDB VN 50,5 54,8 47,6 478 56,3 63,9 55,3
601577 CH 60,0 60,6 58,9 58,9 59,0 61,2 59,9

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 24



RONGVIET

SECURITIES
BBNI 1J 82,2 82,2 83,5 83,4 82,2 81,3 82,3
BPIPM 81,5 81,3 80,9 81,0 78,7 75,1 78,8
VPB VN 41,3 44,1 45,0 42,0 483 55,1 47,6
STB VN 37,9 383 409 41,8 443 50,0 439
SHB VN 75,7 78,8 78,9 77,3 81,7 83,9 80,3
Trung binh 63,1 64,2 64,7 64,1 65,7 67,8 65,5
Trung vi 67,9 69,7 68,9 68,1 68,9 68,2 69,4
Cho vay KH (%)
HDB VN 153 22,3 153 254 26,7 22,7 22,5
601577 CH 28,7 26,2 28,7 20,5 6,2 114 17,1
BBNI 1J 2,5 43 2,5 1,7 7,9 46 3.2
BPIPM 09 2,2 09 49 10,7 124 6,9
VPB VN 23,6 134 23,6 19,2 25,8 16,5 20,0
STB VN 154 153 154 9,2 7.2 6,4 98
SHB VN 20,0 156 20,0 28 10,7 12,9 12,1
Trung binh 14,0 12,9 14,0 9,7 114 10,7 11,5
Trung vi 17,7 144 17,7 7,1 93 11,9 11,0
LNTT (%)
HDB VN 37,6 444 37,6 38,7 33,7 334 36,5
601577 CH 32,6 334 32,6 323 31,2 28,3 31,0
BBNI 1J 47,2 48,0 47,2 478 49,3 52,1 49,3
BPIPM 52,1 47,2 52,1 489 50,0 49,3 49,7
VPB VN 22,7 27,2 22,7 22,8 254 20,7 23,1
STB VN 49,3 57,3 49,3 373 434 439 449
SHB VN 25,0 35,1 25,0 22,3 233 24,2 249
Trung binh 54,2 94 54,2 46,2 5,1 237 27,3
Trung vi 32,2 59 32,2 429 7,1 188 29,8

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng 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 D6 Thanh Tung D6 Thach Lam Lé Tu Quéc Hung Nguyén Bao Hung
Gidm déc Phén tich Phé phong Phé phong Phé phong Trudng bé phdn
lam.ntp@vdsc.com.vn tung.dt@vdsc.com.vn lam.dt@vdsc.com.vn hung.ltg@vdsc.com.vn hung.nb@vdsc.com.vn
184286299 2006 (1313) +84 28 6299 2006 (1521) +84 28 6299 2006 (1524) +84 28 6299 2006 (1530) +84 28 6299 2006 (1526)
e Ngan hang . BDS dan dung e Chién lugc Thi trudng e Banlé

. Vat liéu xay dung e Kinhtévimod e Ot6&Phutung

. BDS Khu céng e Tiéu dung

nghiép

Tran Thi Ngoc Ha

Lé Huynh Huong

Cao Ngoc Quan

Lé Ngoc Hién

V6 Nguyén Vi Toan

Trgly Phan tich Chuyén vién Phén tich Chuyén vién Phén tich Chuyén vién Phan tich Chuyén vién Phén tich
ha.tthn@vdsc.com.vn huong.lh@vdsc.com.vn quan.cn@vdsc.com.vn hienn@vdsc.com.vn toan.vnv@vdsc.com.vn
+84 28 6299 2006 (1526) +84 28 6299 2006 (1524) +84 28 6299 2006 (2223) +84 28 6299 2006 (1524) +84 286299 2006 (1530)
e Dau khi e Cang bién e Thay san * Kinhtévimo
e Hang khéng e Phan bdén
e Détmay
Phan Thi Phuong Thao Nguyén Bic Chinh Tran Thai Duong Nguyén Thi Quynh Giao T6 Hanh Trang

Tro Iy Phén tich Chuyén vién Phan tich Chuyén vién Phan tich Chuyén vién Phan tich Chuyén vién Phan tich
thao.ptp@vdsc.com.vn chinh1.nd@vdsc.com.vn duong.th@vdsc.com.vn giao.ntq@vdsc.com.vn trang.th@vdsc.com.vn
+84 28 6299 2006 (1526) + 84 28 6299 2006 (1530) +84 28 6299 2006 +84 28 6299 2006 +84 28 6299 2006
e Tién ich cong cOng o Vatliéu xay dung (1530) e Ngan hang
e BDS dandung
e BDS Khu cong nghiép
Tran Ngoc Lan Anh
Chuyén vién Phan tich
anh.tnl@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006
e Banlé
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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 cla tiing nha
d4au tu. Ngoai ra, nha dau tu ciing y thiic c6 thé c6 cac xung dot Igi ich anh hudng dén tinh khach quan ctia 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 bd cac quan diém thé hién trong béo cao nay déu la quan diém ca nhan ctia ngudi phan tich. Khéng cé bat ky méot phan thu nhap nao ctia ngudi phan tich lién
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quan tryc ti€p hoac gian ti€p dén cac khuyén cdo hay quan di€ém cu thé trong ban cao cao nay.

Théng 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 téi khéng dam bao
rang nhitng théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia ching t6i 6 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 slra 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, 2026.

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