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THI TRUGNG CHUNG KHOAN

Pinh gia thi truéng theo P/B 8 muc 2.24 va
P/E 8 muc 15.5, tuong dudng cao hadn
trung binh 5 ndm lan lugt 13 10% va 6,3%.
Dinh gid tri trudng bi dnh hudng bdi mot sé cb
phi€éu nhém Vingroup, do dé chi s6 P/B va P/E
chung toan thi trudng chi mang tihh chat tham
khao va khong phan anh dudgc rui ro hay co hoi
cuUa thi trusng
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CAU CHUYEN REE

Két qua kinh doanh nam 2025

Doanh thu dat 10 nghin ty déng tdng 19,4% YoY va LNST sau Igi ich CDTS dat
2,5 nghin ty dong tang 26,8% YoY. Cu thé:

e Nang lugng: Lgi nhuén tang 40,2% YoY ti€p tuc déng gdép chu yéu ti mdc
tdng trudng manh cla Igi nhudn mang thay dién do diéu kién thdy van
thuén I16i 8 mién Bac va mién Trung lién tiép c6 mua Ién trong nam

e Van phong cho thué & BDS: Mang van phong Vvdi ti 1& 1ap day 50% toa
Etown 6, tuy nhién phai chiu chi phi khdu hao va |ai vay cao do mdi di vao
van hanh. Mang BDS vdi LN tang 63% do chuyén nhugng khu dat chung
cu thuoc du an The Light square Thai Binh ‘

e Cd dién lanh: Ghi nhan két qua kinh doanh tich cuc vdi doanh thu tang
22% va LNST tang 10%. T6ng gid tri hdp déng ky mdi dat 3,8 nghin ti chd
y&u tir sAn bay Phd Quéc va Cét Bi. | _

e Nudc: Duy tri két qua tich cuc véi LNST tang 40%, vdi ludng thuong pham
tang nhe va chi phi van hanh dudc toi uu héa

FINGARDEN

Doanh thu va Lgi nhuan sau thué nam 2025

m Loi nhudn sau thué ()

KET QUA KINH DOANH

(Bon vj tinh: ty déng)

Nang Iugng 4.240
Nuroc va Méi truang 114
Bat dong san 1.149

Co dién lanh va Thuong mai 2.880
Khac

Cang 8.383
EPS (ddng /cé phiéu)

4.979

174
1.338
3.521

10.011

% thay déi 2024 2025

% thay doi
+17.4% 1.007 1.412 +40,2%
+52,8% 267 355 +33,0%

+16,5% 509 913 +0,8%
+22,3% 150 164 +3,6%
61 84 +36,6%

+19,4% 1.994 2.529 +26,8%
3.680 4.668 +26,8%

(*) La e nhudn sau thug cia cic cb ddng cong ty me

Tinh hinh tai chinh cuéi 2025

TiNH HiNH TAI CHINH

(Bon vj tinh: tj déng)
Van dieu &

V6n chu so hiru

N vay

Tien

Ng rong

Ty 1é No rong / Von chi sé hiru (%)

31-12-2024 31-12-2025 | % thay déi

4.710 5417 +15,0%

22 455 24.796 +10,4%

10.397 10.852 +4,4%

5.964 6.612 +10,9%
4433 4.240 44%

18,7% 171%



CAU CHUYEN REE - FINGARDEN

Yéu td ho trg Yéu to rui ro
e REE dat muc tiéu bd sung 1.300 - 1.500 MW téng cOng suat dién dén nam
2030 dudc ho trg bdi (1) mé rébng quy md cdng suat dién déi véi QHD VI,
co ché mua ban dién truc tiép (DPPA), va gid dién gi6é dudc phé duyét vao

T5/2025 vudt ky vong va (2) nang luc chuyén mon virng manh cta REE
trong linh vuc nay

e Cbng suat du kién cdc nha may dién gié gan bd trién khai tir 2026 dén
2028 |an luct la 96/280/300MW

e Mang cho thué van phong bd sung Etown 6 vdi ti 1& 13p ddy ngay cang ting
dan. Dén 2027 sé c6 déng gop thém tu toa nha VP Phd Hiru (Tha Bdc).

e Mang M&E ky vong két qud kinh doanh tich cuc do hudng Igi ti xu hucng

e Bién d6i khi hdu anh hudng nhiéu dén diéu kién thiy van, gié va
va ti |é huy dbng cla thay dién thap hon du kién

e Viéc trién khai dién gié va dién mat trgi tha ndi chadm hon du kién

.o VVan phong van chiju ap luc khi lugng cung tang cao & céc khu

ngoai thanh day ti 1é van phong tréng 1én 20% '

e Mang BDS khéng déng gép doanh thu tir ndm 2027 va viéc ban
hang tir du dn Light Square cling chua cé dau hiéu tich cuc.

e Do anh hudng cla ti gia, chi phi von dau tu xay dung céc du an
dién gié gan bg cling tang 1én va cd thé lam gidm hiéu suat IRR

gidi ngan dau tu cdng manh mé cda chinh phu ' = CONG TY CO PHAN CODIEN LANH - 1W-HOSE = 0. 61600 -0 c0:0%
e Mang nudc vdi cdng suat ting gdp doi tir cudi nam 2025 va gid nudc tang m
gap déi dp dung tir quy 2/2025 do cong ty VCW dp dung ’ | _ ke -
Binh gia REE trong 10 nam. LA o
e Gid c6 phiéu tang 5 lan trong 10 nam ' i |
e CO tuc tién mat 1000d/ c6 phi€u va c6 tdc c6 phi€éu 15% déu Pl
dan tr nam 2022 b //,,/
e ROE = 10,8% & muc thap so vdi trung binh 12-16% trong 5 o
nam, ky vong sé cai thién Ién 15% trong 2027 = |
e PB= 1.6, PE = 13.3 va ki vong EPS tang trudng 15% trong 1 7

giai doan 2024-2028 | X TradingView G0, CnEHED 63 s
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3 LA FINGARDEN
CAU CHUYEN FPT

I Doanh thu thuan

Két qua kinh doanh nam 2025 -
- Két qua kinh doanh nam 2025, bam sat ké hoach dé ra vdi chi tiéu vé
LNST, tuy nhién doanh thu chi tang trudng 6 mudc khiém ton: — \

e Dich vu CNTT nudc ngoai: trong b6i cdnh kinh té toan ciu con
nhiéu thach thdc, mang nay van duy tri da tang trudng 14.3% so
véi cung ky. Bong luc.chinh van la thi trudng Nhat Ban tang 25.4%
véi nhu cau chi tiéu cho céng nghé va chuyén déi sé cao.

-256 25k

-50 0
2017 2022

@ Doanhthuthudn = Doanh thu thuén (YoY)

e Dich vu Vién théng: duy tri muc tang trudng bén viing vdi doanh
thu tang 10.6%, LNTT tang 21.9%, trong dé doanh thu bang

¥ T § bR N e B - Loii nhuan sau thué
thong rong tang 13.7% va cac mang khac tang 7.3%. I

40 12k
e Mang gido duc, dau tu & khac: Mang gido duc duy lan dau tang
trudng am -1%. Lgi nhudn chd yéu déng gép nhd vao cac congty | —_—

lién két. | ; -
. . 0 4k

-20 0

2017 2022

@ Loinhuan sau thué Loi nhuan sau thué (YoY)




- CAU CHUYEN FPT - _ FINGARDEN |

Yéu t6 ho trg Yéu to rai ro
e Dy bdo chi tiéu toan ciu cho chuyén ddi s6 sé tich cuc trong 2026 va e Cdc b3t 8n kinh t& vi m6 va dia chinh tri cé thé lam cham lai viéc chi’
trong dai han, gilp gia tang gia tri cac hop dong ky mdi sau nhitng bat tiéu cho CNTT cla cdéc khu vuc nhu My, EU.. |
dinh vé thué quan cla My trong 2025. FPT tiép tuc hudng Igi trong xu thé e Trién vong déng gdp cla Al vao doanh thu van la mét thir thach khi
nay nhd chi phi nhan luc canh tranh, nang luc ha tdng cdng nghé cai thién R hudng chi cho Al c¢6 phan sut gidm vi hiéu qua va ngudn thu
va tham gia sdu hon vao chudi gid tri nhd vao cdc dich vu cé gid tri gia mang lai chua dang ké
tang cao. e Mdang Gido duc vdi so lugng tuyén sinh cé xu hudng gidm do cau chi
e Mang vién thong ki vong tiép tuc duy tri tdc dd tang trudng 6n dinh & 9- tiéu gidm va cdnh canh tranh gia tdng véi cic trudng céng lap véi
10%/nam nhd cdc mang bang thdng rong, truyén hinh trd phi, trung tam diéu kién ca s8 vat chat xay dung mdi nhiéu va hoc phi uu dai hon
dit liéu. | e Vin hda doanh nghiép phu thubc vao sé it lanh dao ky cuu cling la
e Nhu cau nhan luc mdng céng nghé thong tin ngay cang I8n cling nhu dua rdi ro dang luu y
cdng nghé vao trong gido duc ti I18p 1 1a Igi thé 16n cda FPT s CONG TY CO PHAN FPT- 1W-HOSE 8 0 50400 -5 800 -6 1
- . s [
Dinh gid FPT trong 10 nam | | i e

e Gia c6 phiéu tang 8,2 lan trong 10 nam

e CO tdc 6n dinh 20004/ c6 phiéu va tang 15% hang nam trong 10 nam -
e ROE = 23,4% duy tri 6n dinh >20% trong 5 nam |
o- PE = 16,4, thap hon 52% vdi mic P/E trudt trung binh 3 ndm cta

nhdm céc céng ty cung nganh CNTT toan ciu la 34,7 |1an

; ‘ : ® ® ® &) _ 10,000
17 TradingView O] 60 D) (E)E) ERE)EE) EPLED |
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CAU CHUYEN QNS , 2 _ FINGARDEN

| Doanh thu thuin

Két qua kinh doanh nam 2025 —

Ca nam vdi doanh thu dat 10,5 nghin ty déng tdng 3% YoY va LNST sau
Igi ich CDTS dat 1,9 nghin ty dong gidam 19% cung ky 2024. Trong dd: 20 &

e Sira dau nanh: Doanh thu tang 15% YoY, nhd gid ban tang & ti trong
phan khic trung va cao cip trong khi san ludng di ngang. Bién Igi
nhuan gbp duy tri mdc cao 44,4% so véi mudc 39% cla nam ngodi nhg
ti trong tdng & phan khic cao cap va gid nguyén liéu dau vao gidm.

e Dudng: Doanh thu gidm 8% YoY do &p luc tir nhu cau yéu trong khi
ap luc canh tranh vdi dusng nhap Iau va dudng nhap khau van I8n.
Bién Igi nhuan gbp clia mang dudng giam manh xuong con 20%, va

- Igi nhuan gop ciing giam 44% so vdéi nam ngoai.

2017 2022

@ Doanh thuthudn  — Doanh thu thun (YoY)

l Loi nhuan sau thué

e Cac mang kinh doanh con lai ciing ghi nhan doanh thu di ngang vdi N P 2 -
~san lugng bdn hang gidam 1-10% YoY, do bién dong thi truGng va
nhu cau tiéu dung van dang phuc hdi chdm _ | 40 1600

)

‘lll II'
0 800 ||I|

-40 0

2017 2022

@ Loinhuan sau thué Loi nhuén sau thué (YoY)




CAU CHUYEN QNS

Yéu t6 ho trg

e S3n xuat dudng trong nudc van mdi chi ddp tng 50% nhu cau trong nudc,

nén du dia phat trién van con nhiéu dac biét déi véi cdc DN cé hiéu qud
hoat ddng ding dau nganh nhu QNS vdéi quy mé va qudn ly chi phi hiéu
quad. Ngoai ra, gid dudng van dudc ho trg bdi chinh sich quan ly t6t dusng
nhap khu va cac bién phap phong vé thusng mai cdia Nha nudc.

e Lién tuc cai tién va ra mat cidc san pham slta hat mdi & phan khic gid cao
gidp tang doanh thu, cai thién bién Igi nhuan

e M3 rong hoat ddng qua cic du dn mad rong céng suat nha may dudng An
Khé tir 20.000 TMN [én 25.000 TMN, md réng cbng sudt nha may dién
sinh khoi tr 90OMW 1én 135 MW va nghién cdu trién khai du an Ethanol
nham t6i vu hda Igi ich ving mia dudng

Binh gia QNS trong 5 nam

e Gia co phiéu tang 1,8 lan trong 5 nam

e C6 tuc tién 30-40%/nam trong nhiéu nam, tudng dudng ti 1€ ¢ tdc/ thi
gid la 7-8%/ nam

e ROE =18 -22% trong 5 nam va ludn & top dau trong nganh

¢ PE=9.5, PB = 1.8 lan lugt thdp hon 10-17% so vdi trung binh 5 nam

FINGARDEN

Yéu to rdi ro

=@

Gid dudng tiép tuc 3 muc thap do nhu ciu tiéu thu yéu, bén canh du _
bdo du thira dudng ndm 2026 dan dén gid dudng thé gldl xudng ddy
trong nhiéu nam

- Anh hudng tiéu cuc tir dudng nhap lau chiém 30% téng lugng dudng

tiéu thu trong nudc va van chua dudc x ly triét dé.

Bién d6i khi hdu that thuong dnh hudng dén nang suat mia nguyén liéu
Mdang sifa dau lanh duy tri 6n dinh khé tang trudng manh trong dai han
do thi phan dang & ngudng cao gan 90% va san lugng cling cé xu
hudng chiing lai so vdi cac quy trudc.

Chi phi hoa héng va ho trg dai ly tang cao do tdc dong cua Nghi dinh 70
lén cdc diém phan phdi, bén canh thué thu nhdp doanh nghiép cla
nhiéu mang d3 gidm uu dai so vdi giai doan trudc

Puwé&ng Quang Ngai - 1W - UPCOM




CAU CHUYEN MBB - _ FINGARDEN |

Cap nhat kinh doanh 2025

KQKD hgp nhat trong 2025 vdi thu nhap tif HDKD dat 68 nghin ty dong, e Tang trudng tin dung dat 35% bd xa mic 19% trén toan hé théng.
tang 22% YoY va LNTT dat 34,3 nghin ty déng, tang 19% YoY. Trong do: Pdéng gdp chu y&u dua vio ting trudng cdng nghiép ché bién ché '

tao, ho kinh doanh, ban budn bén 18, bat déng san. Du ng cho vay
doanh nghiép BDS chiém 11,4% tong du ng, tang so vdi mic 8,3%
trong nam 2024 ‘

e Tang trudng tién gli dat 29%, vugt trdi so vdi trung binh nganh do [gi
thé tir hé sinh thdi cha Viettel va tich cuc trong cédc hoat déng s8 thu
hut lugng tién guii cd nhan. Ty 1& CASA dat 38,0% dat ti 1& cao nhat
toan nganh

| HUY DONG _ | TiN DUNG
. 32 1.200k 40  1.200k
24 800K 32 800k /
A J f
e “'\J
24 400k " _g—
16 400k >
16 0
8 0 2017 2022
2017 2022
Cho vay khach hang ~ Tin dung (YoY) = Tin dung (QoQ) (Khdéng co dir

@ Phat hanh gidy to co gia Tién glri ctia khach hang = Huy déng (YoY) lieu Nam)




CAU CHUYEN MBB

Cap nhat kinh doanh nim 2025

e NIM nam 2025 & muc 3,9% thap hon so -21 diém co ban YOY vdéi NIM quy
4 dat 4,07%. Do canh tranh ti 13i suat trong ca hé théng va chi phi phi vén,
tang trudng tin dung tap trung Ién vao quy 4 khién NIM gidm so vdéi mat
bang trung binh cdc quy trong nam. |

e Thu nhép ngoai lai dat 16,1 nghin ty déng tang 13% YoY, chl yéu nhd phi
tU dich vu tang 51% YoY va thu héi ng xau da xU ly tdng manh 69% YoY
bu dap cho phan sut giam trong dau tu va kinh doanh ngoai héi.

| | NIM, YEA, COF

10

75

2.5

60k

20k = L— \\

2017 2022

@ Thu nhap lai thuan NIM =— YEA — COF

FINGARDEN

e Ty & nd x4u la 1,29% gidm 33 diém cd ban YOY, va 8 muc thap trong
nhiéu ndm sau khi ting manh vao quy 3/2025 do mét KHDN 14n
thudc nhém ng xau d3a tré lai vao nd nhdm 1. Bén canh, ty 1&é ng nhém
2 duy tri 8 muc 0,94%, thap nhat trong 5 nam. Ti |1é bao phd ng xau
LLR & muc 94%, sat midc muc tiéu 100% MBB da dat ra.

| TY LE NO XAU

18 15k
1,2 10k

0,6 5k

ol _p—
DD--E'-!.I.

2017 2022
@ Trai phiéu dac biét VAMC No duwdi tiéu chuan (3)
No nghi ngd (4) @ No xau co kha nang mét vén
(5)
— Ty 1& no x4u (NPL) — Ty I& NPL hinh thanh méi



CAU CHUYEN MBB

Yéu to ho trg:
e Tang trudng tin dung van la diéu kién can dé ho trg tang trudng

nén kinh té khi cdc kénh huy ddng vén khic con yéu. Tan dung

dudc Igi thé la NHNN va hé sinh thdi cla Viettel giip MBB tang
trudng t6t han mat bang chung trong thi trudng tang trudng va
duy tri dudc 6n dinh trong giai doan thi trudng ban 1é suy yéu.

Ky vong doanh thu tiép tuc tang trudng manh mé nhd tap khach
hang da dang, Igi thé I16n tU chi phi huy ddng vén canh tranh, tap
trung vao chuyén d6i sé va quan tri rdi ro tot.

Hé sinh thai da dang la dong luc duy tri tang trudng thu nhap
ngoai tih dung nhu bao hiém, chiing khodn, tai chinh tiéu dung.
Hgp tdc véi Dunamu clia Han Qudc trong viéc phét trién san giao

“dich va ha tang nén tang cho tai san s6 gilip cing c6 chién lugc sb

hda va tao vi thé tang trudng dai han trong linh cuc tai chinh sé.

Pinh gia MBB trong 10 nam

Gid co phiéu MBB tang 8,8 lan trong 10 nam
Ty 1& c6 tdc tién mat 3%-5% va cb tic cb phiéu 15-30%

"ROE = 20,1%, ROA = 2% - duy tri ngan hang hiéu qua top cao

nhit nganh (luu v Return chua trir di phan khen thudng va
ohc Idi cia CBCNV ti 1& 8% LNST)

Binh gia PB hién tai = 1.7, cao han 12% so véi muc PB trung
binh 5 nam.

FINGARDEN

Yéu to radi ro |

e Casa 4 top dau nhung cé xu hudng suy giam, bén canh NIM (bién 13i rong)
ti€p tuc thu hep do canh tranh gilta cdc ngan hang tré nén gay gat hon,
mac du vAn & mic cao so véi hé théng

e Nhém du ng cho vay bdn budn bén 18, sira chita & t6 déng cd... chiém 30%
tdng du ng va ting trudng manh trong 4 n3m qua, tuy nhién chua dudc
lam ro cu thé |3 nhdm nao dé danh gid dudc rdi ro dé tranh nhirng khoan
ng xau tiém an phat sinh tir 1 doanh nghiép I8n xay ra nhu quy 3/2025 -

e St nhap véi MBV cé thé dan dén phai phan bd nhiéu ngudn luc hon va cé
thé anh hudng dén ky vong tang trudng clia ngan hang.

¢ ROA ¢4 xu hudng gidm nhanh do Igi suat sinh I8i cla cdc tai san suy gidm
do canh tranh va mat bang |3i suat cho vay thap

# NGAN HANG THU'ONG MAI CO PHAN QUAN BOI - 1W - HOSE e b 88702% 1,000.00%

27,550 27,600 |
ol () [

.....

Khoi lgng 1569 M
@) VNINDEX - HOSE 196 05%

. - . @ )
17 TradingView : (€ O EEE 6 CGigmm

2016 217 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 | (o)




CAU CHUYENACB _ FINGARDEN
Cap hhét kinh doanh nam 2025

N&m 2025 vdi thu nhap tif HDKD dat 33,8 nghin ty déng, ting +0,9% YoY va o Tian gifi ting trudng 8,8% - thip hon nhidu so véi quy m6 tang

LNTT dat 19,5 nghin ty dong, giam -7,0% YoY. Quy 4 v&i TOl va LNTT giam trudng tin dung. Tang trudng ngudn von tU tién gli va gidy t& cd.
2,1% va 35,6% so vdi cung ky. - gid vAn dam bao ti 18 LDR = 79% thdp hon muc tran 85%. M3t
e Tang trudng tin dung 18,3%, thap hon muc tang trudng tin dung toan hé bang lai suadt mdi 2026, sé thu hut dudc dong tién gui tich cuc sé
théng la 19%, dén tu muc tang trudng clia mang cho vay doanh nghiép . lam gidm dp luc thanh khodn cda ca hé théng. :
- 25,5% hon la mang tiéu dung va ban [é 12,4%. Riéng quy 4 chitang trudng e Ty |é CASA (tién gli khéng ky han) di ngang 8 muiic 23%, duy tri
2,4% do anh hudng thanh thoan va han muc tin dung. vi tri thd 5 so véi cdc ngén hang trong hé théng
| TiN DUNG e | | HUY DONG
20 750k ' 20 750k
18 500k / ' 16 500k
16 250k N | 12 250K
\J
14 0
2017 2022 8 9
2017 2022
Cho vay khach hang — Tin dung (YoY) — Tin dung (QoQ) (Khéng c6 dir

liéu Nam) @ Phat hanh gidy to co gia Tién guri cha khach hang — Huy déng (YoY)




CAU CHUYEN ACB . N FINGARDEN

Cap nhat kinh doanh 2025

e NIM (bién I3i rong) thu hep xuéng muc 2,92% thip nhat trong e Ty lé ng xdu cai thién tich cuc xuéng mic 0.97%, duy tri ti 1é ng -
nhiéu nam, do 13i suat cho vay canh tranh gay gt trong khi chi xau thap nhat trong khéi ngan hang tu nhan. Ti I& bao phu ng xau
phi vén ting I&n. Xu hudng nay sé khé dudc cai thién néu ti 1é - LLR cai thién Ién 114% ciing la bo d&ém du phong cta NH cho

‘cho vay trung, dai han tang Ién khéng bu dap dudc viéc sut - - nhiing khé khan cua 2026 .
gidm ctia mang ban 1& va hd kinh doanh phuc héicham dosiic. ~ * NOIltang 6n dinh 6 muc 20% nhd vao hoat dong dau tu va kinh
mua yé&u va quy dinh vé thué quan chua dudc thich tng. doanh ngoai hoi, hoat déng cua ACBS tich cuc trong nam 2025,
| NIM, YEA, COF B | | DIEN BIEN NO' XAU
10 30k 16 9Kk

0.8 6k -
75 20K A
0 3k - : - \ :
S = H B I
—0,8 0 - -
2017 2022
25 0 @ Trai phiéu dsc bist VAMC No duéi tiéu chudn (3)

2017 2022 No' nghi ngo (4) @ No xau c6 kha nang mat vén

()
@ Thu nhap lai thuan NIM == YEA — COF — Ty 1& no x4u (NPL) — Ty |& NPL hinh thanh méi




; g 1 FINGARDEN
CAU CHUYEN ACB

Yéu td ho trg | Yéu 1o rui ro

* Ky vong kinh t& duy tri mdc dé phuc hoi 6n dinh, véi diém sang la FD, e Tang trudng tin dung toan hé thdng sé thap hon trong 2026 va cd thé
vay bdn le va ddc biét la cho vay ti€u dung ky vong phuc hoi manh dé _ céc ndm tdi do du dia dé ndi 16ng sé& han ché va chinh phd sé han ché
dam bdo k& hoach ting trudng tin dung cd nam tir 16-18% " tin dung vao mét s6 nganh sxkd va ca bat déng san

e Chat ludng tai sdn an toan va ti 1& cho vay bat ddng san thip nén han e NIM (bién I3i rong) lién tuc bi co hep do chi phi huy dong da Ién mat
ché dugc nhitng anh hudng vé tang trudng tin dung va ng xau gia tang bang cao mdi va viéc cho vay cling sé gap khé khan khi cdc doanh
khi thi truGng BDS budc vao giai doan khdé khan nghiép ciing khé chap nhan m3t bing cho vay cao khi cau yéu ban 18

e Trich Iap du phong tich cuc trong 2025, hi vong sé lam gidm chi phf du va kinh t€ ngoai linh vuc dau tu cong van con gap khd khan
phong cho nam tdi - ROA va ROE khoéng gitf dugc muc trén 2% va 20% cdé thé sé anh

e Hé sinh thdi dich vu ngay cang hoan thién vdi mang bao hiém hivong sé hudng dén chinh sdch chia c6 tdc trong dai han
mang lai ngudn thu mdi cho NH khi di vao hoat dong trong nam 2026, ~;_{-_s:iz_a§ounu_:_er_c_@uoinrsmwBank~1w-HOSE ° 0 o7 1 |
‘bén canh viéc phat trién dau tu vao ACBS va ACBC véi mo hlnh cac quy - |
dau tu mdi ' ' @M N k |

Binh gia ACB trong 10 nam o -

* Gid c6 phiéu ACB tang 6,8 Ian trong 10 nam | ,' '

e Duy tri tr nam 2023, chinh sdch trd c6 tdc tién mat 1000d/CP v '
15% c0 phiéu.

. ROE =17.3%, ROA =:17%: - suy glam sau so vdéi muc 24% va ‘K. WNNDEX 206.25%
2.3% trong 5 nam ' ﬁ\ﬂ P

e Dinh gid PB hién tai = 1.3, trong d6 trung binh nganh PB = 1.8 i Wﬂ
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CAU CHUYEN VIB - _ FINGARDEN

Cap nhat kinh doanh nam 2025
KQKD nam 2025 téng thu nhap tir HDKD dat 20 nghin ty dong gidam 1,7% YoY va LNTT dat 9,1 nghin ty dong tang-1% YoY. Trong dé:

e Tang trudng tin dung dat 17,9% thap han muc toan hé thdng 1a 19%. Khi mang cho vay ban |1& van yéu, chi tdng 4,7% ca nam, muc
tang déng gdép chu yéu dén ti mang cho vay khdch hang doanh nghiép tang 66%, trong dé cho vay ban budn bdn ban 1& va cho vay
hoat déng tai chinh bao hiém tdng vugt trdi |an lugt déng gdp 10,5% dén 8,5% téng du ng |

e Ting trudng tién gui khach hang dat 6,6%, thap hon nhiéu muc ting trung cda hé théng, trong d6 ting trudng tdng ngudn vén ciing
chi dat 10%, thap dang ké so vdi muc tang trudng tin dung. Tang trudng tién gl phan I8n dén tir nhdm KH doanh nghiép véi mdc
tang 21% va chiém 35% trong téng tién gli cta NH. Ty 1é CASA gidm xudng muc 14,6%

e Thu nh3ap ngoai lai dat 3,8 nghin ty dong tang 15,7% YoY nhd thu nhap thu hdi ng x3u tang va thu nhap tU phi cai thién dang ké. Bac
biét mang bancassurance tang 2,2 lan

| Huy pONG | | | Tin Dune
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40 240k 24 300k

16 150k
20 120k ~— —
8 0
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Cho vay khach hang ~ Tindung (Yo¥Y) = Tindung (QoQ) (Khéng co di

@ Phat hanh gidy to o gia Tién gtri clia khach hang = Huy dong (YoY) litu Nam)




CAU CHUYEN VIB FINGARDEN

Cap nhat kinh doanh nam 2025

e NIM di ngang 8 muc 3,1% c3 nam, trong dé quy 4 cho that chit han muc tin dung gitdp ngan hang diéu chinh 13i suat cho vay
bu d3p mdt phan cho chi phi dau vao ting I&n. Tuy nhién, canh tranh van rat gay git, dic biét cdc ngan hang cé quy mo vua
va nhd nhu VIB phai d6i mat vdi dp luc NIM I6n han, do cdc ngan hang nay thiéu Igi thé vé ngudn vén chi phi thap

e Ty Ié no x4au tlep tuc cai thién xudng muc 2 9 % YoY va ty I1€ bao phu ng xau tich cuc |1én muc 43%, tuy nhién van & mLIc mat

bang thap so vdi trung binh cac ngan hang trong nganh.

| NIM, YEA, COF | TV LENO XAU
10 24k 4 12k
75 16k - ..
0 4k
— |
S BTRERRE
2
i_. - 2017 2022
25 0 @ Trai phiéu dac biét VAMC N dudi tiéu chuén (3)
2017 2022 ' No nghi ng® (4) @ No x4u co kha nang mét vén
(5)
— Ty 1& ng xau (NPL) ~— Ty 1& NPL hinh thanh méi

@ Thu nhap l4i thuan NIM =—YEA — COF
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CAU CHUYEN VIB

Yeéute Ko tra | Yéu to rai ro
? : _ e Mang cho vay bdn 1é khong phuc hbi nhu ky vong, tang trudng chl yéu
* NHNN dinh hudng tang trudng tin dung & mc cao dé kich thich tang bdi cho vay doanh nghiép va cac khoan phi dich vu khé duy tri tang
trudng GDP 8%-10% trong cac nam tdi, trong khi cac kénh trdi phiéu va  trudng bén viing néu cho vay tir ban 1& khong cai thién tich cuc
c6 phiéu chua ddp Ung dudc nhu cau von. | "« NIM tiép tuc bi thu hep xuéng muc thap nhat trong nhiéu nim khi Igi
e VIB da xay dung dudc vi tri thuang hiéu nhat dinh d6i véi khdch hang thé cho vay mang ban |& khdong tdng, bén canh canh tranh gay git
tré va trung nién & khu vuc thanh thi va mang thé cé tiém nang tang gilfta cdc ngan hang va chi phi huy déng thap khéng phai la Igi thé cla
trudng dai han ' nhém NH tdm vira va nhd nhu VIB. Ti 1é LDR & mdc tran 85,4%
e Nhu cau tin dung ban.1é ky vong phuc héi tich cuc hd trg tang trLIcSng tin e Tilé don bay cao vdi ti I asset/equity = 12 |an, so vdi nhém than trong
dung VIB trong giai doan tdi - va an toan <=10 lan. | _ 4
e NQ 42 sira d6i ky vong sé day nhanh téc d6 xf ly ng xau, lam tang chat e NG xau cai thién cham, vdi ti 1&é bao phi nd xau 8 muic 42% mat bang
lugng tai san cta bank va gidp cai thién Igi nhuan thap han nhiéu so vdi trung binh 5 nam

e Gia co phiéu VIB tang 5,7 l1an trong 9 nam

e Tilé cb tdc 6n dinh 30-40% vdi mdc 5-15% tién mat/von diéu 1é

e ROE = 16,6%, ROA = 1,3% - suy giam manh so Vi mu‘c 28% va 2, 2%
~ trung binh trong 5 nam

e Dinh gid PB hién tai = 1.3 thap hon muc trung binh trong 5 nam PB =1.9
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CAU CHUYEN BIC

Két qua kinh doanh 2025

Két qua kinh doanh véi doanh thu hgp nhat dat 4,2 nghin ty di ngang YoY
~ va Igi nhudn sau Igi ich cua CDTS dat 544 ty tang 9,8% YoY, trong do:

e Doanh thu phi bdo hiém gbéc 2025 dat 5,7 nghin, tang 4,7% YoY.
Trong d6 dong bao hiém chiém ti trong 40% la bdo hiém sudc khde cé
muc giam 6,4% YoY. Bu dap bdi tang trudng tir cdc dong bao hiém
khdc nhu bdo hiém chay nd, xe ca gidi, tai san..

e Lgi nhuan gdp tir hoat ddng tai chinh trong ndm tang 36,7%, dudc

déng gop tich cuc dua vao tu hoat dong kinh doanh ching khoén tang |

3,1 1an YoY va |ai tU tién gli va trai phiéu lan luct tang 15% va 6%.
e Ty & két hdp nam 2025 la 82,3% tang manh so vé8i muic 76% cua
2024. tuy nhién van ndm trong nhém cé ti 1& két hdp thap nhat nganh.
Muc tang cla ti 1€ két hdp chd yéu dén tur chi phi boi thutng tang
manh, bén canh chi phi hoa héng bao hiém van gilr nguyén

FINGARDEN

| TANG TRUONG LOT NHUAN
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Lgi nhuan tir hoat déng tai
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' CAU CHUYEN BIC

Yéu t6 ho trg

Luat kinh doanh bao hiém dang dudgc stra ddi va ra sodt dé dp dung vao
1/12026 vdéi muc tiéu dua nganh bdo hiém vé dung vai tro déng gép gia
tri va nguon von bén vitng cho phat trién kinh té xa hoi

Nhu ciu bao hiém phi nhan tho con du dia phat trién 16n vdi ti 1é thdm
nhap dang é muc 0,6% so véi muc do 1,5-2% cua cac nudc trong khu
vuc. Bén canh GDP vd&i muc tiéu tang trudng 8-10% trong 5 nam tdi thi ky
vong thi trudng bdo hiém phi nhan tho sé tang ti 1&é thdm nhap dang ké
trong giai doan tdi ' |

Vi thé top 5 trong nganh bao hiém phi nhan tho, vdi ti suat sinh I8i cao top
3 trong nganh va tan dung dudc Igi thé la cdng ty con trong hé sinh thai
clia BIDV sé la don bay dé BIC duy tri thi phan, tang trudng va tra co tdc
bén viing trong tucng lai |

M3t bang |3i suat tang cao la m6t Igi thé I8n cho nganh bao hiém bdi ban

chat clia bdo hiém la dua trénkinh doanh tai chinh dua vao dong tién free
flow tU tién phi thu trudc va chua phai trd cho cac khoan boi thusng

Binh gia BIC trong 10 nam

Gid cd phiéu tang 3 1an trong 10 nam

C6 tic tién m3t 8n dinh 1500 d trong nhiéu n3m

ROE = 17,2% thudc top cao nhat nganh va duy tri 6n dinh
>15% trong 5 nam

e PB=1,5vaPE =9,21an lugt cao han 12% va 2% so vdi trung

binh trong 5 nam

FINGARDEN

Yéu to rai ro |

e Nhay cam vdi bién ddng cla nén kinh t& dén hoat déng kinh
doanh bdo hiém nhu nhu cau bao hiém cho hoat ddng san xuat
kinh doanh va cho ca nhan... '

. e RUi ro do thién tai, 10 lut xay ra véi mat d6 va cudng d6 cao lam

bao mon Igi nhuan vi chi phi béi thudng tang cao _

e Titrong I6n vao bao hiém suc khde vdi chi phi boi thudng thap,
nén khi ddy manh cdc mang bdo hiém khac vdi chi phi boi thutng :
cao hon sé 1am ting ti 1& k&t hdp va bién I6i nhun gdp cla bao
hiém sé bij tdc ddng tiéu cuc

e Thi trudng bao hiém phi nhan tho canh tranh gay g3t ca trong va
ngoai nudc la mét dp luc khi hoat déng cta BIC phu thubc nhiéu
vao ngan hang me BIDV
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KHUYEN CAO: Bdo cdo chi nhdm muc dich cung cap thc“)ng tin tham khao cho cdc nha dau tu va
khéng mang tinh chat khuy&n nghi mua bdn ching khodn dugc thao luan trén day. Cac nha dau
tu nén c6 cac nhan dinh dbc 1ap vé théng tin trong bdo cdo, xem xét céc muc tiéu dau tu cé nhan,
tinh hinh ti chinh v nhu cau dau tu clia minh va cdc khfa canh khdc trudc khi tham gia vao bat

ky giao dich nao vdi c6 phiéu dugc dé cap trong bdo cdo nay.




