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NGAN HANG TMCP QUAN DOl (HSX: MBB)

Chat lugng tai san la chia khéa tai dinh gia

Chung téi thuc hién bao céo cap nhét dinh gia déi véi c8 phiéu MBB ctia Ngan hang TMCP Quan
doi véi gid muc tiéu 12 thang téi dugc xac dinh la 30.900 VND, tuong duong P/B du phédng ndm
2026F/27F lan lugt 1a 1,55/1,25 lan.

e M6 hinh tdp doan tai chinh da ndang dan dau khéi NHTMCP tu nhédn. Sau hon 30 ndm, MBB
da vuon 1én nhém Big 5 vdi téng tai san hgp nhat trén 1,6 triéu ty déng va du ng tin dung
~1,1 triéu ty déng - cing diing thit 5 toan hé théng cudi ndm 2025. MBB van hanh hé sinh
thai tai chinh sé toan dién nhat nhom NHTMCP tu nhan - gém chiing khoan (MBS), quan ly quy
(MB Capital), tai chinh tiéu dung (MCredit), bdo hiém phi nhan tho (MIC) va nhan tho (MB Life,
dan dau bancassurance) - két hgp nén tang ~35 triéu khach hang sé dé diy manh ban chéo
theo chién lugc hiép luc tap doan. Dac thu sé hiiu bi nhém doanh nghiép quan doi (Viettel
va cac dan vi thuéc BQP) vira mang lai nguén CASA gia ré (dan dau nganh vé ty |&é CASA), via
cho phép MBB van hanh linh hoat va khong bi rang budc chat ché vé dinh hudng tin dung, huy
doéng hay tang vén nhu nhém NHTM Nha nuéc.

e Tdng trudng tin dung va lgi nhudn vuot tréi, duy tri hiéu qua sinh 15i ddn dau nganh. Nh vai
trd nhan chuyén giao bét buéc OceanBank (MBV), MBB dugc hudng uu dai room tin dung téi
35%/nam trong 4 nam (2024-2028). Chung t6éi du phéng tin dung tang 30% giai doan 2026-
28F roi giam dan vé 17%, dua CAGR 2026F-31F dat 21,5% (gap ~1,5 lan toan nganh) va nang
thi phan 1&n ~8% vao 2031F. Theo d6, LNST ¢ déng céng ty me du phdng ting trudng kép
23% trong giai doan 2026F-31F, véi ROAE binh quan trén 22% — muic cao nhat nhom NHTM
quy mo 16n (2025: 21,6%).

e  Dinh gid con du dia tdi dinh gid trong trung han. MBB dang giao dich quanh P/B trugt ~1,4
1an, tuong duang binh quan 5 nam du s& hitu ROAE cao nhat nhdém - phan anh “nghich ly dinh
gid” khi thi trudng van chiét khau tinh bén viing clia Igi nhuan va cac &n s6 chat lugng tai san.
Chung t6i lua chon P/B muc tiéu 1,55 lan dua trén ky vong: (i) LLR dugc cling ¢6 trd lai trén
150% va ng xau hgp nhét 8n dinh quanh 1,1% cudi ky du phdng; (ii) thi trudng dan phan anh
tinh bén viing cta ROAE; va (iii) Du dia nang FOL lén t8i da 49% dé thu hit c6 déng chién lugc
nudc ngoai - diéu MBB hién chd dong tri hoan nham gitr Igi thé dam phan.

e Rdiro: (1) Céng thdng dia chinh tri ddy kinh t€todn cdu bién déng manh, kéo theo su thay d6i vé méi
truong ldi sudt tai Viét Nam va dan dén cdc bién s6 NIM, ting trudng tin dung, ng xdu hinh thanh thay
déi so vdi ky vong; (2) MBB c6 thé nhdn tién gui c6 ky han cia KBNN trong giai doan du phéng.

Chi tiéu tai chinh quan trong

FY2024

Cudi nam-T12(Ty) FY2023A A FY2025A FY2026F FY2027F FY2028F
Téng TNHD 47.306 55.413 67.693 81.928 101.871 123.806
Tdng truéng(%) 38 17,1 22,2 21,0 24,3 21,5
LNST 20.677 22.634 26.779 31.470 40.700 50.217
Tdng truéng(%) 18,3 9,5 18,3 17,5 29,3 23,4
NIM (%) 4,79 4,07 3,87 3,70 3,63 3,55
ROAA (%) 2,5 2,2 2,0 1,7 1,8 1,7
ROAE (%) 24,5 22,1 21,6 21,29 22,8 22,6
EPS (VND) 3.661 3.931 3.325 3.907 5.053 6.234
GTSS/CP (VND) 17.786 21.135 16.901 19.808 24.560 30.495
C& tuc tién mat (VND) 500 500 300 1000 300 300
P/E (x) 4,4 55 9,1 6,4 4,9 4,0
P/B (x) 0,91 1,03 1,80 1,12 0,93 0,76

Nguén: MBB, CTCK Réng Viét. Dua trén gid déng clra ngay 14/08/2026

Bao cdo Cong ty | Ngan hang

Thang Tam, 2026
MUA +27%
Gia thi truong (VND) 20.000
Gia muc tiéu (VND) 25.100
C6 tuc tién mdit (VNB)* 300

*Dy kién nhdn dugc trong 12 thdng téi

Théng tin ¢ phiéu

Nganh Ngan hang
Von hoa (ty dong) 161.100
SLCPDLH (triéu cp) 8.055
KLGD binh quéan 20 phién
(000 cp) 17.588
Free Float (%) 81
Gia cao nhat 52 tuan 23.088
Gia thdp nhat 52 tuan 17.926
Beta 0,85
25 - KLGD (1000 cp, phai) 150.000
Gia ('000 VND, LHS)
23 A
- 100.000
21 A
19 4
+ 50.000
17 4
15 T T T O
08/25 11/25 02/26 05/26
Ty suat sinh 15i (%)
3T 1N 2N
MBB -2,1 -111 63,1
VN30 Index -8,5 5.2 40,5
VN-Index -10,0 6,1 1,6
Cé doéng 16n (%)
Tap doan Viettel 14,7
SCIC 9,8
T6ng cong ty Truc thing Viét Nam 8,1
Tan Cang Sai Gon 7.1
Giéi han sé hitu NDTNN con lai (%) 1,0

Phong Phan tich Nganh Ngan hang

phantich@vdsc.com.vn
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PINH GIA

Chung t6i st dung phuang phap thu nhap thang du va hé s P/B dé dinh gia c6 phi€u MBB. D&i véi
phuong phap P/B, chiing t6i ap dung hé s6 muc tiéu 1,55 Ian cho GTSS 2026F. Gia muc tiéu cta cé
phiéu MBB la 25.100 déng, ham y PB 2026F/27F du phéng lan luct 1a 1,41x/1,16x. Cac nha dau tu
¢6 thé dua vao bang phan tich @6 nhay & phia dudi dé dua ra quyét dinh dau tu phu hop véi khiu vi
ri ro cGa minh déi véi ¢d phiéu nay. Dua trén gid déng clia vao ngay 14/8/2026, chiing t6i khuyén
nghi MUA d6i véi c6 phiéu MBB.

Bang 1: Téng hop dinh gia

Phuong phap dinh gia Giamuctiéu Tytrong Trungbinh
Thu nhap thang du (g: 1,1%, Ke: 16,8%) 22.500 50% 11.250
P/B (1,55x BVPS 2026F) 27.700 50% 13.850
Téng 100% 25.100
P/B 2026F ham y 1,41
P/B2027F ham y 1,16
Gia hién tai (14/8/2026) 20.000
C& tuc tién mat trong 12 thang (VNB/cp) 300

Ty lé sinh 16i ky vong 27%

Nguén: CTCK Réng Viét

Bang 2: Tém tat gia dinh chinh cta phuong phap thu nhap thing du

Gia dinh RI Gia tri Tém tit dinh gia Pon vi: Ty déng
Chi phi vén cht s hitu 16,8% Thai gian du phéng 5nam
Thué suat hiéu qua 20% Gia tri von cha sé hiru dau ky 142.023
Lai suat phi rairo 5Y 4,3% + GT hién tai téng TN thang du 5 nam 33.801
Phan bu rdi ro vén chd sé hiu 12,5% + GT hién tai TN thang du dai han 50.958
ROE dai han 21,3% Téng gié tri vén chl s& hiru hién tai 226.782
Beta 1,0 S8 lugng c6 phiéu luu hanh (triéu CP) 10.069
Téng trudng dai han 1,1% ﬁ;ﬁg)' PSR e L 22.500

Bang 3: Dd nhay cho gia tri hgp ly mdi ¢8 phiéu (VND) theo phuong phap thu nhap thang du

Tang truéng dai han
0,6% 0,9% 1,1% 1,4% 1,6%
14,8% 24.283 24434 24.590 24.751 24917
CcP 15,8% 23.233 23.384 23.540 23.701 23.867
vén cha 16,8% 22.246 22.397 22.552 22.713 22.880
s& hiru 17,8% 21.316 21.467 21.623 21.784 21.950
18,8% 20.441 20.591 20.747 20.908 21.074

Bang 4: Bang d6 nhay cho Gia tri s6 sach (GTSS) trén méi cé phiéu (VND)

P/B
‘ 1,25 1,35 1,45 1,55 1,65 1,75 1,85
BVPS 2026 17.846 22.308 24.092 25.877 27.662 29.446 31.231 33.015
BVPS 2027 21.588 26.985 29.144 31.303 33.462 35.621 37.780 39.939

Nguon: CTCK Réng Viet
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Dién bién lich sir dinh gid P/B ciia MBB

Hinh 1: Lich st P.B ciia MBB ké tir khi niém yét
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét

Xuyén suét lich st giao dich, dinh gia P/B cGia MBB tréi qua ba pha tai dinh gia chinh, déu gan chat
véi chu ky chung clia nganh ngan hang va khau vi rii ro cta thi trudng hon la dich chuyén néi tai
riéng |é cda ngan hang (Hinh 1 va Hinh 2).

Giai doan 2017-2018 va 2020-1Q2022: Day la hai giai doan nang dinh gia manh nhat, dua P/B
clia MBB Ién dinh quanh ~2,2 1an vao T3/2018 va T6/2021. Pha 2017-2018 hudng lgi tur lan
song tai dinh gid toan nganh sau Nghi quyét 42/2017/QH14 vé x( ly ng xau, dong tién chdy manh
vao ¢b phiéu ngan hang vén héa I6n cung hang loat thuong vu IPO/niém yét, trong khi MBB ddy
manh ban 1é va khai thac hé sinh thai cdng ty con. Pha 2020-1Q2022 gén vdi moi trudng “tién
ré” thai Covid-19, déng thai MBB ciling c6 ghi nhan chuyén bién vé néi tai vdi su thanh cong clia
chién lugc s6 héa gitp quy mé khach hang tang dét bién.

Giai doan 2Q22-2023: Pinh gia P/B suy gidam manh vé vung day ~1,0 lan GTSS. Day |a hé qua
cla viéc Fed khai dong chu ky tang lai suat tao ap luc Ién ty gia va mat bang lai suat trong nudc,
céng hudng véi khiing hoang thi trudng trai phi€éu doanh nghiép va su kién SCB khién ap luc ng
xau toan nganh gia tdng. MBB chiu muc chiét khdu sau hon binh quan nganh do quan ngai ctia
thi trudng vé muc dé lién quan téi mot s6 chu dau tu bat déng san 16n va danh muc trai phiéu
doanh nghiép.

Giai doan 2024 dén nay: Dinh gia phuc hoi dan cling da di lén clia chat lugng tai san va két qua
kinh doanh. Hién tai, MBB dang dugc giao dich tai muc P/B truot khodng 1,4 1an - tuong
duong binh quan trugt 5 ndm (~1,41an) nhung cao hon so véi binh quan trugt 3 nam (~1,3
1an). N6i cach khéc, néu chi soi chiéu véi lich st dinh gia cha riéng MBB, ¢8 phiéu dang dugc dinh
gia tuong déi hgp ly nhung van con du dia tai dinh gia muc dinh gia khi MBB dang s& hiiu ty 1&
ROAE cao nhat nhém NHTM I6n (21,6% nam 2025).

Vé tuong quan giira dinh gid P/B va cdc nhén té néi tai

Kiém dinh dinh lugng méi quan hé gilta P/B vdi cac bién ndi tai cho két qua déang chu y. Ty 1é bao
pht ng xau (LLR) Ia yéu t6 ndi tai c6 tuong quan thuan chiéu ré nhat véi P/B ctia MBB, song chi
& mic trung binh (Hinh 4: hé s héi quy duong, R* = 0,26) - tic chat lugng tai san chi gidi thich dugc
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khodng mét phan tu bién doéng dinh gia. Phan con lai cht yéu do khiu vi rdi ro hé théng va chu ky
nganh chi phéi, phu hop véi thuc té rang day dinh gid 2022-2023 bat ngudn tir cti séc SCB/TPDN/Fed
chtt khong phai tir sy suy gidm ndi tai ctia MBB. M6i tuong quan nay, du chi & muc trung binh, van
tuong déng véi nhiing gi quan sat dugc & CTG va ACB, trong d6 LLR thuéng c6 do tré so vai dién bién
P/B, cho thdy thj trudng c6 xu hudng phan anh trudc ky vong vé chat lugng tai san.

& chiéu nguoc lai, ty 1& ROAE gan nhu khéng cho thay tuong quan tuyén tinh véi P/B (Hinh 5: R
=0,07), thé hién“nghich ly dinh gi&d”: mdc du ROAE lién tuc thudéc nhém cao nhit trong hé théng (trén
20% xuyén suét tir4Q18), dinh gia P/B lai khong dugc tuang xuing. Diéu nay cling cho thay thi truéng
dang chiét khau chat lugng va tinh bén viing ctia Igi nhuéan - gan giéng véi trudng hgp CTG - do
lo ngai vé (1) ap luc pha loang hiéu qua hoat déng tir 16 trinh tang vén lién tuc, va (2) cac &n s6 sau
nhan chuyén giao bt budc. Tuong tu cac ngan hang khac trong danh muc theo déi ctia ching téi,
tang trudng loi nhuan don thudn ciing khéng cho thay tuong quan n dinh véi P/B (Hinh 2), ma chu
yéu tac dong gian ti€p qua ROAE va niém tin cla thi trudng vao chat lugng clia tang trudng.

Hinh 2: Lich st dién bién dinh gia P/B (hang quy) ké tu khi Hinh 3: Lich st dién bién dinh gia P/B (hang quy) ké tu khi

niém yét va chat lugng tai san niém yét va dién bién tang truéng Igi nhuan
4,0 23 100,0 2,5
35 21 80,0
1,9 ' 20
3,0 ’ 60,0
2,5 1.7 1,5
, 15 40,0 '
2,0 !
1,3 20,0 10
1,5 .
11
0,0
1.0 09 0,5
0,5 07 -20,0
0,0 0,5 -40,0 0,0
SN Mmoo~ ag om0 SS2sz22=s2285883488
0000009000000 Oog QQQQQoQ2QoQQ2Q2QaQQ
Ty 1& NPL (%) = LLR (%x100) = P/B (RHS) LNST (TTM - YoY %) —P/B (RHS)
Nguén: MBB, Bloomberg, CTCK R6ng Viét Nguon: MBB, Bloomberg, CTCK R6ng Viét
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Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét
Ham y cho lua chon P/B muc tiéu

TU cac kiém dinh trén, ching t6i rat ra hai ham y chinh. Thirnhat, chit lugng tai san (dai dién béi LLR
va xu hudng ng xau) la chat xuc tac tai dinh gia quan trong nhat trong s6 cac bién néi tai, song chi &
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muc trung binh - do d6 mét su cai thién chat lugng tai san nhiéu kha nang chi tao ra su tai dinh gia
khiém tén. Thit hai, dinh gia cila MBB ¢6 su phu thudc nhat dinh vao niém tin thi trudng déi véi tinh
bén viing lgi nhuan.

Chung téi lua chon muc dinh gia P/B muc tiéu & muc 1,55 l1an, cao hon muc dinh gia hién tai va binh
quan trugt 5 nam (~1,4 1an). Mdc boi s6 nay thé hién ky vong cta chiing tdi vé mét dot tai dinh gia
nhe trong trung han d6i véi MBB. Cu thé, ching t6i cho rdng du dia nang dinh gia dugc ciing ¢6 bai:
(i) LLR dugc ciing ¢ viing chic trd lai trén 150% va ty & ng xau hgp nhét 8n dinh quanh mdic 1,10%
vao cudi ky du phong 2031F (Xem phan Du phéng) - dling theo quan hé tuong quan thuan chiéu véi
P/B tai Hinh 4; (i) Thi trudng thay d&i quan diém vé tinh bén virng ctia ROAE, qua dé thu hep “nghich
ly dinh gia” tai Hinh 5; va (iii) Du dia lua chon nha dau tu chién lugc nudc ngoai sau khi MBB c6 thé
nang ty lé FOL t6i da [én 49% (MBB hién chi ddng chua néi room ngoai nham gilr du dia dinh gia cao
hon khi dam phan).

Bang 5: So sanh cac chi sé tai chinh quan trong véi cac ngan hang tuong déng tai Viét Nam va
cac nén kinh t& méi néi

CAGR 3 nam Kha niang sinh 16i Chat lugng (;I;:\sozhoozast P/B (1)
A L Qudc Vén héa 2022-2025 (%) 2025 (%) TS 2025 (%) °ng
Ngan hang R (%)
gia (tr. USD) Duno cho
LNTT : NIM ROE ROA NPL LLR NII/TOl CIR Hiéntai TBS5Y
vay KH T

MBB VN 6.162 11% 28% 4,0 21,6 2,0 1,3 94 65 25 1,30 1,32
BID VN 10.651 14 12 2,2 17,2 1,0 1,5 100 66 32 1,44 1,96
VCB VN 18.697 2 10 2,7 15,3 1,6 0,6 258 73 31 1,97 2,73
CTG VN 9.343 23 12 2,7 21,2 13 1,1 159 72 29 1,23 1,41
VPB VN 7617 9 25 54 15,5 2,2 33 55 71 23 1,12 1,37
TCB VN 8.673 5 18 3,7 16,0 2,3 1,1 128 67 29 1,27 1,25
ACB VN 4918 1 14 3,0 17,4 1,7 1,0 114 75 30 1,29 1,47
STB VN 5.213 3 9 33 10,3 0,7 6,4 50 76 37 2,17 1,42
Punjab National Bank IN 14.188 6 9 N/A 12,7 1,0 2,0 N/A 68 53 0,76 0,84
Krung Thai Bank TB 10.922 12 10 3,8 14,4 1,7 1,7 138 71 45 1,03 1,26
BDO Unibank PH 18.503 14 5 2,6 10,7 1.3 34 200 65 39 1,35 0,67
Bank Rakyat Indonesia Persero ] 26.571 0 7 6,7 17,7 2,7 3,0 178 81 47 1,39 2,21
Bank Mandiri Persero 1J 21.870 7 13 4,0 19,5 2,1 1,1 231 74 44 1,36 1,86

Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét, dir liéu tai ngay 14/08/2026
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PHAN TiCH TAI CHINH
AN TOAN VON
Ty Ié an toan vén & mic vira phdi nhdm duy tri hiéu qua hoat déng cao

MBB la mét trong 10 NHTM tién phong thi diém trién khai chudn muc Basel Il tai Viét Nam (cung véi
VCB, CTG, BID, STB, TCB, VPB, VIB va MSB) theo Thong tu41/2016/TT-NHNN (TT 41) tir nam 2016. Thai
diém dp dung TT 41 ciia MBB la tir ngay 01/05/2019 - sém thir ba toan thi trudng, chi sau VIB (ap
dung tir01/01/2019) va VCB (dugc phé duyét cudi nam 2018, ap dung chinh thic dau 2019). Diéu nay
khéng chi cho thay nang luc quan tri ri ro ndi bd clia MBB da dugc chuén bi ki luéng trong giai doan
thi diém, ma con tao lgi thé canh tranh trong viéc t8i uu hda cdu tric vén va thu hiat nha dau tu quéc
té, déng thdi khdng dinh vi thé dan dau vé hé théng quan tri so véi nhiéu ngan hang 16n khac van
dang trong qua trinh chuyén tiép vao thdi diém do.

Ve xu hudng tur 30/6/2019 dén 31/12/2025, cac ty 1& an toan vén tang nhanh chéng tir 2Q19-2Q20 nhg
dot tang vén théng qua phat hanh riéng & cho cac NBT t6 chiic nudc ngoai dau nam 2020 (Xem phan
Téng quan - Vi thé quy mé vén). Sau dd, cdc ty Ié nay duy tri khd 6n dinh & mic trén 11% déi véi ty
1é an toan vén CAR va trén 9% déi véi ty 1é vén cdp 1 trong phan 16n thai gian - ludn nam trén yéu
cau t6i thi€u 8% - nhd bao toan mot phan vén tu ¢ thdng qua viéc duy tri chinh séch tréd ¢ tiic bang
¢& phiéu. Ty & nay chi ghi nhan mét s dat sut gidm tam thdi vao cudi cadc nam 2020, 2023 va 2025
xudt phat ti viéc ddy manh tang trudng tin dung cudi nam - khién Tai san c6 rdi ro RWA tang nhanh
hon dang ké t6c do b sung vén tu co.

So vdi cac ngan hang co quy mé 16n khac, ty 1& an toan vén ciia MBB chi & muc trung binh, thap hon
dang ké so vGi caéc NHTMCP tu nhan.

Hinh 6: Ty 1& CAR va ty l1é vén cap 1 hop nhat (%) cia MBB Hinh 7: Ty & CAR & trong nhém trung binh so véi nhém
dugc duy tri 6n dinh 1an lugt trén 11% va 9%, nham dam cac NHTM quy mé Ién
bao hiéu qua hoat dong ROAE (%) & mtic cao
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Nguén: MBB, CTCK Réng Viét

Nguén: Bdo cdo ty I¢ an toan vén cdc ngdn hang ndm 2025, CTCK Réng Viét
|*Ty Ié CAR ndm 2024
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Hinh 8:So sanh ty 1é Vén chii s& hitu trén Téng tai san giita Hinh 9: Ty 1& V6n chi s& hitu trén Téng tién gt giita MBB

MBB va nhém cac NHTM quy mé Ién
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Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang ndm 2025, CTCK Réng Viét
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Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang ndm 2025, CTCK Réng Viét
Khd ndng ddp ung ty 1é an toan vén theo Théng tu’ 14/2025/TT-NHNN

Hién nay, ty I& an toan vén dang dugc kiém soat theo Théng tu 14/2025/TT-NHNN (TT 14), hiéu luc tur
15/10/2025, v&i nhiéu quy dinh tiém can tiéu chudn Basel lll. Theo d6, TT 14 va yéu cau ty 1& an toan
vén téi thiéu ti nam thi 4 (chua bao gém Bé dém vén phan chu ky CCyB va B6 dém cho cac ngan
hang quan trong trong nudc D-SIBs) rui ro chu ky sau khi dp dung théng tu nay la 10,5%, thap hon
CAR 2025 cta MBB tinh theo phucng phap tiéu chudn. Chua ké viéc MBB c6 thé trién khai tang vén
théng qua phat hanh riéng 1é vdi ty 1& phat hanh 2,5% (da dugc DHCD 2026 thong qua) dé tiép tuc
tang ty 1&é CAR trong giai doan 2026-2027, ching t6i khéng nhan thay ty 1&é CAR la mét rao can vé tuan
thu 16n d6i vai MBB.

Bén canh kha nang dap ung vé mat dinh lugng, MBB cling da cht dong chuén bi vé mat hé théng
céng nghé théng tin gidp tich hgp di liéu Ién va mé hinh rdi ro tién tién vao quy trinh quan tri hang
ngay, phan quan trong trong chién lugc chuyén déi s6 toan dién clia ngan hang. Trén thuc té, trong
nam 2024, MBB da hoan tat viéc do ludng va xac thuc déc lap cac ty & thanh khoan LCR (Liquidity
Coverage Ratio) va NSFR (Net Stable Funding Ratio) - hai ty 1& kiém soét thanh khoan quan trong theo
chuan Basel Il - théng qua sy ra soéat ciia PwC, trd thanh mét trong nhiing ngan hang dau tién dat
dugc cot méc nay tai Viét Nam.

Do dé, chiing téi tin rang MBB sé khéng gap khoé khan dang ké trong viéc tuan tha quy dinh méi ctia
TT 14 vé mét dinh lugng cling nhu hé théng do ludng.

Cdu triic danh muc tai sén c6 riiro va hé sé rairo cia tai san

Co cdu tai san rdi ro tin dung (RRTD) theo nganh tdp trung vao Thuong mai va Céng nghiép ché bién-ché
tao, ty trong Kinh doanh BDS tdng nhanh

Hai nhém nganh Thuang mai va CN ché bién-ché tao luén chiém ty trong Ién nhat, dao dong téng
cdng khoang 30-36% trong sudt giai doan, phan anh dinh huéng MBB uu tién cac nganh cé dong tién
6n dinh, phu hgp véi nhan dinh & phan co ciu cho vay theo linh vuc da phan tich trudc doé.

Nhung bén canh d¢, ty trong cGia nganh KD BDS tang lién tuc, tir8% nam 2021 |én dinh diém 12% vao
nam 2025, nhat quan vai phan phan tich vé su dich chuyén ca ciu tin dung doanh nghiép da dé cap
(ty trong Kinh doanh BDS trong danh muc tin dung DN tang tu dudi 5% lén 15% giai doan 2020-2025,
CAGR 67%). Viéc nhom KD BDS - vén ¢6 hé sé rui ro tuong doi cao - tdng nhanh vé ty trong tai san
RRTD la mot yéu té can tiép tuc theo déi, du phan nao dugc bu trir bsi xu hudng gidam ty trong cla
nhém Xay dung (tlr 22% nam 2020 xuéng 14% nam 2025) va SX/PP dién.

Hé s6 rdi ro tin dung (HSRR) hop nhdt gidm ddn tir 2022 trong né luc t6i uu héa tdi sén ¢6 rai ro dé cing c6
ty lé CAR, song van & muc trung binh-cao trong nhém NHTM Ién

Vui 1dng xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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Hé s6 rui ro tin dung hop nhat cia MBB tang tir khoadng 84% (2019) 1én dinh diém gan 89% vao nam
2022, phan anh giai doan ngan hang day manh cho vay cac phan khic c6 hé sé rdi ro cao hon. Tir2023
dén nay, HSRR lién tuc giadm, vé khoang 80% vao nam 2025 - muic gidm khoang 8 ppts trong 3 nam.
Dién bién nay dién ra déng thai véi ap luc CAR va la mét phan trong nd luc téi uu hoa tai san co rdiro
(RWA) dé cling c6 ty I& an toan vén trong béi canh tin dung tang trudng rat nhanh (CAGR tin dung
2025 dat 37% YoY).

He s6 rdi ro theo phdn khtic KH: hé s6 rdi ro nhém doanh nghiép giam ddan nhung van & mic cao so véi
ngdnh, trong khi hé s6 rdi ro bdn 1é 6n dinh

Tach theo phan khtc khach hang, HSRR clia nhém doanh nghiép tai MBB gidm tU muc dinh ~137%
(2020) xu6ng khoang 120% vao nam 2025, trong khi hé sé rui ro ctla nhém ban 1é dao déng trong
khoang 70-83% va gidm nhe vé khoang 70% trong 2024-2025 sau khi dat dinh ~83% nam 2022. Xu
huéng gidm déng thdi & ca hai phan khic mét 1an nita khdng dinh né luc t6i uu héa RWA clia ngan
hang, c6 thé dén tur viéc cai thién ho so tin dung KH (x€p hang tin dung t6t han nhd di liéu s6), gia
tang ty trong TSBD d0 diéu kién gidm trir rdi ro, hodc thay d8i cau tric san phadm theo hudng tang ty
trong nhom c6 hé sé rui ro thap hon.

Hinh 10: Hé sé rui ro tin dung hop nhat uéc tinh cia MBB Hinh11: So séanh hé sé rii ro tin dung ugc tinh ndm 2025

¢6 xu hudng giam, phan anh tang ty trong cho vay cac cGia 10 NHTM niém yét I6n nhat
phan khuc/ linh vuc ¢6 hé sé rai ro thap
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SX, PP dién m— Xay dung
Nganh khac HSRR (RHS)
Nguén: Bdo cdo ty Ié an toan vén MBB, CTCK Réng Viét udc tinh Nguén: Bdo cdo ty Ié an toan vén cdc ngdn hang, CTCK Rong Viét udc tinh
| *Ném 2024
Hinh 12: Hé s6 rai ro udc tinh theo nhém khach hang ca Hinh 13: So sanh hé sé rai ro udc tinh theo phan khuc
nhan va doanh nghiép cia MBB khach hang nam 2025 ciia nhém NHTM Ién
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Nguén: Bdo cdo ty Ié an toan vén MBB, CTCK Réng Viét udc tinh

Nguon: Bdo cdo ty Ié an toan vén cdc ngan hang, CTCK Rong Viét udc tinh |
*Ndm 2024
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Ham y déi véi CAR va dinh huéng tuong lai

Viéc HSRR hop nhat gidm lién tuc tir 2022 1a mét trong nhiing déng luc chinh gitp MBB kiém soat té¢
dé tang RWA cham hon téc d6 tang tin dung, qua dé gidp 6n dinh ty 1& CAR trén 11% trong giai doan
tin dung tang trudng dot bién 2022-2025. Tuy nhién, v6i HSRR hién van ding thi 8/10 trong nhom
NHTM I6n - cao han nhém NHTM Nha nudc/Agribank (50-73%) va mot s6 NHTMCP ¢6 co cau cho vay
than trong hon nhu ACB, HDB, STB, VCB, CTG va dic biét thdp hon dang ké so véi VPB va TCB - hai
ngan hang c6 ty trong cho vay tiéu dung/kinh doanh BDS va dau tu TPDN cao. Mac du vay, MBB van
con du dia téi uu, dac biét néu 4p dung phuong phap IRB clia tiéu chudn Basel IIl. Dong thai, xu hudng
tang ty trong KD BDS trong tai san RRTD can dugc theo déi song song vdi dién bién ty 1& LTV (gia tri
khoan vay/tai san thé chap), vi day la cdu phan c6 kha nang kéo HSRR tang trd lai néu toc do tang
truéng tin dung KD BDS ti€p tuc vugt trdi so véi cac phan khuc khac.

CHAT LUONG TAI SAN
Quy mé va téc dé tdang truéng téng tai san

Téng tai sdn MBB dat CAGR 10 ndm 22%, cao vugot trdi so véi muic trung binh nganh 1a 16% nhd tan
dung nhu cau tin dung ban lé t6t trong giai doan 2015-2022 (CAGR tin dung KH ca nhan dat 30%) va
phat trién manh mé nhém KH doanh nghiép 16n trong 2023-2025. Dac biét 1a su kién nhan chuyén
giao bat budc ngan hang 0 déng (nay la MBV) ndm 2024, giup quy mo tai san 2025 tang 43% va danh
muc tin dung ma rdng dét bi€n ma khong lam suy gidm chat lugng. Dén cudi nam 2025, téng tai san
cGia MBB dat hon 1,6 triéu ty déng, diing tha 5 trong hé théng ngan hang Viét Nam va ding dau trong
khoi ngan hang tu nhan.

Hinh 14: Dién bién tang truéng Téng tai san cta MBB trong 10 nam
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Nguén: MBB, CTCK Réng Viét

Co cdu téng tai san: Tap trung hon vao hoat déng tin dung cét 16i, ty Ié tai san sinh 15i tiép can
nguéng cao ciia nganh

Ty lé tai san sinh 18i/Téng tai san cai thién dang ké tu mic 92-94% trong giai doan 2015-2021 [én
dinh gan 98% vao nam 2024 — mic cao trong hé théng - trudc khi gidm nhe vé khodng 97% nam
2025. Xu hudng cai thién chung phan anh hiéu qua ctia qua trinh t8i uu hda bang can déi va kiém soat
t6t cac khoan phai thu/tai san c6 khac trong giai doan 2022-2024 (sé phan tich & phan dudi), trong khi
su diéu chinh nhe nam 2025 phan nao dén ti ap luc phat sinh cac khoan phai thu lién quan dén qua
trinh tich hgp/tai cau tric OceanBank (MBV) cling nhu quy mo tai san cé dinh/tai san khac tang theo
da ma& rong mang ludi va dau tu céng nghé.

Trong 10 ndm gan nhat, cc cdu téng tai san ca MBB cho thdy xu hudng dich chuyén kha rd theo
hudng tap trung vao hoat déng tin dung cét 16i. Ty trong cho vay khach hang/Téng tai san nay én
dinh & muic dudi 60% tir 2015-2021, sau d6, tang dan |én ti ndm 2022 - phan anh t6c d6 tang trudng

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 10
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tin dung cao nha uu dai vé han muic tang trudng tin dung trudc khi chinh thiic nhan CGBB Ocean Bank
- [én muic dinh 68% (2024) trudc khi diéu chinh nhe vé 66% (2025), chiu anh hudng 1 phan tir ban ng
sang MBV (gidm cho vay KH va tang phai thu).

G chiéu nguoc lai, ty trong chitng khoan dau tu/Tdng tai san c6 xu hudng gidm dan, tif viing 20-
22% trong giai doan 2015-2022 xuéng con 14% vao 2025, cho thdy MBB dang uu tién phan bé nguén
von cho tin dung - cdu phan c6 Igi suat cao hon - trong béi canh nhu cau von cho tang truéng quy
mé la rat 1én. Danh muc chiing khodn ddu tu cdng c6 su chuyén dich co cdu: ting ndm gitt TP cac TCTD
nhung gidm manh ty trong TPCP va TPDN. Tt 2021, Igi suat TPCP khéng con hap dan trong béi canh
mat bang ai suat thap kéo dai, khi€én MBB chuyén huéng sang TP cla cac TCTD khac - vira 6 Igi suat
cao hon, vua linh hoat hon trong quan tri thanh khodn va tai san ¢6 rui ro.

C4u phan tién gui/cho vay TCTD va SBV dao dong trong khoang 10-20% qua cac nam, khéng theo
mot xu huéng tuyén tinh ré rang, va ghi nhan mdc tang dét bién 1én 16% vao 2025 (tir 9% nam 2024)
- nhiéu kha nang phan anh viéc MBB tang cudng gui vén trén thi trudng lién ngan hang dé téi uu
thanh khoan trong giai doan huy déng thi trudng 1 gap kho khan cudi nam 2025 (nhu da dé cap &
phan Huy déng vén), déng thai cling la kénh quan ly von linh hoat trudc/sau cac dgt giadi ngan tin
dung lén.

Ty lé tai san c6 khac/Téng tai san sinh lai c6 xu huéng gidm véi hai dong luc chinh cho xu hudng
nay la: (1) thay déi vé quy dinh nghiép vu lién quan dén hach toan Thu tin dung (L/C) da lam gidm quy
mo cac khodn phai thu trong thanh toan quéc té dugc ghi nhan vao tai san co khac; (2) toc do tang
trudng tin dung rat nhanh (dac biét 2022-2025) khién mau s6 (t8ng tai san sinh 13i) ting nhanh hon
téc dé tang cua tai san co khac, ti dé pha loang ty I& nay mot cach tu nhién. Tuy nhién, ty [& nay van
& muc tuong d6i cao so vai nganh do quy mé cac khoan phai thu tuong d6i I6n khi bao goém: Phai thu
tur ban ng cho MBV (2024/2025: 5.800/11.200 ty déng va s6 du “Phai thu mién truy doi theo b chiing
tu” hon 8.000 ty déng mai phat sinh trong nam 2025 - mot nghiép vu tai trg thuong mai SCF chua
dugc tinh la cap tin dung.

Hinh 15: C4u tric tai san cia MBB 10 nam gan nhat
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Nguon: MBB, CTCK Réng Viét | Tai san khdc gom: Tai san 6 dinh, Tién mat, vang bac, dd quy, G6p vén ddu tu dai han, BDS
dau tu, cdc céng cu phdi sinh
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Hinh 16: Cau truc danh muc Chiing khoéan dau tu cia MBB Hinh 17: Cau tric ky han ctia danh muc Chiing khoan dau
hién tap trung kha cao vao TP cac TCTD khéc khi Igi suat tu
TPCP khéng con qua hap dan sau ndm 2021
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MBB c¢6 xu huéng giam tir 2022 do thay déi vé quy dinh lai nam 2025
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Nguon: MBB, CTCK Rong Viét | * Gém tai san thué TNDN hoan Igi, cdc khodn Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang ndm 2025, CTCK Réng Viét
du phong rdi ro cho cdc tai san cé ndi bang khdc, tai san cé khdc

Ty Ié ng xdu va ty Ié ng nhém 2 so véi téng dung

Ty 1€ no xdu hop nhdt cdi thién manh trong giai doan 2017-2021 trudc khi tdng tré lai tir 2022, chiu dnh
hudng tir dp luc vi mé thé gidi, khiing hodng thi trudng TPDN va BDS.

Dién bién nay phan anh ré hai chu ky tin dung ctia nganh. Giai doan 2015-2016, ty I& NPL hgp nhat
duy tri & muc cao (gan 5%), cht yéu la cac khoan ng cé van dé con ton dong tir chu ky suy thoai kinh
t&€ 2009-2013 va sau d6 bat dau dugc x{ ly qua TP VAMC tir nam 2014 (chiém hon 50% téng quy mo
NG xau). Trong hon 3 ndm MBB - t&i cudi ndm 2017 - MBB da x ly duit diém TP VAMC. Ty & NPL hgp
nhat, sau d6, giam vé 1,2% vao nam 2017, phan anh chat lugng tai san dugc ciing c6 dang ké trong
giai doan tang trudng tin dung bén |& bung né, va ti€p tuc xu huéng gidm vé muc day 0,9% vao nam
2021 khi nhiéu khoan ng xau dugc tai co cau thdi han tra ng va gilt nguyén nhém ng dé hé trg khach
hang trong giai doan dién ra dai dich Covid-19.

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 12
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Hinh 20: Quy mé va ty & ng xau NPL hgp nhéat (gém TP

VAMC)
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Nguén: MBB, CTCK Réng Viét udc tinh *gém TP VAMC

Tur 2022 dén nay, ty 1&é NPL hgp nhat c6 xu huéng tang tré lai, chi yéu tai ngan hang me khi chiu anh
hudng chung ctia chu ky ng xau toan nganh (lai suat tang nhanh, thi trudng BDS va TPDN gép kho
khan, chat lugng cac khoan vay ban & suy gidm sau dai dich Covid-19). Ty I& ng x4u tang lén dinh diém
1,6% trong 2023-2024. Quy m6 ng xau hinh thanh rong cdia ngan hang me c6 xu hudng ding tang,
h6 trg bai chu ky phuc héi cta kinh té vi mé véi mat bang lai suat lién tuc gidm tir 2024-2025. Cung
V@i viéc tdng cudng trich lap va xur ly ng xau, ty I& NPL hgp nhat da giam vé 1,3% vao cudi nam 2025.

Hinh 21: Quy mé ng xau hinh thanh rong cia MBB
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Nguén: MBB, CTCK Réng Viét
Ty Ié NPL c(ia ngdn hang me MBB thudc nhém thdp nhdt trong hé théng NHTM niém yét

Ty lé nay nam 2025 dat 1,1%, chi cao hon VCB (0,6%) va ACB (1,0%), tuang duong CTG va TCB (1,1%),
va thap hon dang ké so véi caéc NHTMCP ¢6 khau vi rii ro cao hon nhu STB (6,4%), OCB (3,2%), VIB
(3,0%), VPB (2,6%) hay HDB (2,4%). Diéu nay cho thay chat lugng tin dung tai ngan hang me - nai tap
trung phan 1én danh muc cho vay KH doanh nghiép va KH ca nhan c6 TSBB/tin chap chat lugng cao
(quan nhan, céng chuc) - tiép tuc dugc kiém soat chat ché.

Hinh 22: MBB thuéc nhém cac ngan hang cé ty 1é ng xau (cho vay KH) thap nhat hé théng
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Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang 2025, CTCK Réng Viét *Ngdn hang me
Nog nhém 2 dd tao dinh ndm 2023 va dang trong xu huéng giam

Ty l& ng nhém 2 - chibao s6m cho ng xau - bién déng cling pha véi ng xau hinh thanh rong: giam dan
tlr 2015 vé vung day ~0,8% trong giai doan 2019-2020, sau d6 tang manh lén mdc dinh khoang 2,0%
vao nam 2023 trudc khi gidm dan vé khoang 1,0% vao nam 2025. Déng gép clia MCredit trong cau
phan ng nhém 2 tang lén dang ké tir sau 2022 khi thi trudng tai chinh tiéu dung cing déi mat véi

Vui 1dng xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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SECURITIES
khiing hoang ng xau. Tuy nhién, xu hudng gidm ctia ng nhém 2 trong 2024-2025 la tin hiéu tich cyc,
cho thay &p luc hinh thanh ng xau mdi trong cac quy téi nhiéu kha nang ti€p tuc ha nhiét
Hinh 23: Quy mé va ty Ié ng nhom 2 ciia MBB Hinh 24: Co cdu ng qua han theo nhém ng tai ngan hang
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Nguén: MBB, CTCK Réng Viét

Ty lé ng nhom 2 hgp nhat (% - RHS)

Nguén: MBB - Ngdn hang me, CTCK Rong Viét
Ty Ié du' phong rii ro cho vay
Ty 1é bao phii ng xdu (LLR) dugc kiém sodt quanh nguéng 100% theo théng lé tét

MBB thuc hanh thong lé t6t trong nganh khi thudng kiém soét ty 1& LLR quanh muc 100%, ngoai tri
giai doan Covid (LLR tang manh lén gan 300% do chua phan anh hét ng xau thuc té & muc cao nho
dugc co cau lai thai han tra ng va gitt nguyén nhém ng theo cac Théng tu hé trg). Trong nam 2024, ty
[& nay tam thai gidm xudng 95% do chu ky ng xau tdng manh tir 2023, nhung ngan hang ciing da tang
cudng chi phitin dung trd lai trong 2024-2025 dé x{t ly ng xau phét sinh mdi, dua LLR tré lai 100% vao
2025. Tuong tu, ty [& bao phd ng nhém 2-5 ciing duy tri n dinh & mic quanh 50%.

Véi ty I chi phi tin dung dang trong xu hudng tang nhe trong 2024-2025 va nhiéu kha nang én dinh
quanh muc 1,0-1,2% trong cac nam tai, chiing téi cho rdng MBB ¢6 du dia dé tiing budc cai thién LLR
trd lai trén 100% néu duy tri dugc téc dé hinh thanh ng xau rong nhu hién tai (2024/25: 1,2%/1,0%).

So véi cac ngan hang quy moé I6n khac tinh t6i 2025, LLR cia MBB ngan hang me (~100%) hién cao
hon muc binh quan nganh (~83%), thap han so véi nhém NHTM Nha nudc va mot s6 NHTMCP co
chinh sach trich lap bao thd han nhu VCB (~170%), CTG (~160%), Agribank (~145%), TCB (~128%) va
ACB (~115%), nhung van cao hon BID (~98%, gan tuong duang) va vugt trdi so véi nhom c6 khau vi
rdi ro cao hon nhu HDB (~57%), VPB (~53%) va STB (~48%).

Hinh 25: MBB c6 théng 1é duy tri ty 1&é bao phii ng xau Hinh 26: Ty 1é LLR cudi ndm 2025 ctia MBB ngan hang me
quanh 100% ngoai tri giai doan Covid khi nhiéu khoan ng dat 100%, t6t hon hién & miic trung binh trong hé théng
xau dugc co cau lai thai gian trad ng va gitnguyén nhém ng
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Nguén: MBB, CTCK Réng Viét
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Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang ndm 2025, CTCK Réng Viét
*Ngdn hang me
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Ty Ié Idi du thu/Téng tai san sinh Idi va sé ngay phdi thu ldi

Lai du thu/tai san sinh 1di & mdc trung binh nganh, phan dnh chdt luong ghi nhdn thu nhdp tuong déi
lanh manh

Ty 1& 1ai du thu/tai san sinh lai (TSSL) va s6 ngay phai thu lai binh quan ctia MBB giam manh tir muc
cao (~95 ngay, ty 1& ~1,4%) vao nam 2015 xudng vung day (~45 ngay, ~0,5-0,6%) trong giai doan 2017-
2020, phan anh viéc tang cudng kiém soat chat lugng ghi nhan 1ai du thu sau giai doan x{t ly TP VAMC
cling nhu xu hudng gia tang ty 1é tin dung ban 1 (thudng c6 ky tra 1ai tiéu chudn va it ngoai lé khac
biét nhu cac khach hang doanh nghiép 16n). Ty Ié nay dao ddng nhe trong cac nam sau va tdng nhe
trd lai 1én khoang 55-60 ngay/0,85-0,9% vao 2025, phan nao phan anh quy mé tin dung tang truéng
nhanh (CAGR tin dung 2025 dat 37% YoY) khién 1ai du thu tdng tuong Ung theo do tré ké toan
thong thudng.

So v&i nhom NHTM quy mo6 [6n nam 2025, ty [é 1ai du thu/TSSL ctia MBB (0,9%) ding bang muc binh
quan nganh (0,90%), cho thay chat lugng ghi nhan thu nhap 13i & muc trung binh - khéng qua than
trong nhu VCB (~0,4%), CTG (~0,62%), STB, ACB (déu dudgi 0,7%), nhung cing khéng & muc dang lo
ngai nhu SHB (1,6%) hay VPB (~1,15%). V&i dac thi tang trudng tin dung cao va ty trong dang ké tur
phan khtic doanh nghiép (thudng c6 chu ky tra 1ai dai hon so véi cho vay ban 1é trd goép), muc lai du
thu hién tai cia MBB la hap ly va chua cho théy ddu hiéu bdt thudng vé kha ndng thu héi ldi.

Hinh 27: Ty 1& 13i du thu/TS sinh lai va sé ngay phai thu lai Hinh 28: Ty Ié 1ai du'thu/TS sinh 1ai chia nhém NHTM I6n (2025)
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Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang, CTCK Réng Viét
Bdnh gid téng thé vé chat luong tai san

Nhin chung, chat lugng tai san cla MBB phan héa r6 gilia hai cdu phan: (1) ngan hang me duy tri ty lé
ng xau thuéc nhom thap nhat hé théng, dugc hé trg bdi co cdu khach hang dac thu (quan nhan, doanh
nghiép Nha nudc/quéc phong, KH ca nhan/SME cé tép dirliéu s6 tét cho chdm diém tin dung tu ddng)
va (2) MCredit - véi rui ro tin dung tiéu dung cao han - dang déng gop ty trong ngay cang 1én vao bién
doéng ng xau/ng nhom 2 hgp nhat, du da co dau hiéu cai thién ré rét trong 2 nam gan nhat. Bo dém
du phong (LLR) tuy da bi bao mon vé muc trung binh nganh sau giai doan trich l1ap manh thai Covid
va chu ky ng xau 2022-2023, nhung véi xu huéng giam cua ty I chi phi tin dung va ng nhom 2, ching
t6i cho rdng MBB ¢6 cd s& dé€ cling ¢6 lai LLR trong giai doan du phéng tdi, 1a yéu t6 hé trg cho viéc
kiém soat ty 1é ng xau theo muc tiéu chién lugc duéi 1,5% dén 2029.

QUAN TRIPIEU HANH
Quan tri chi phi - hiéu qua vugt trdi trong nhém NHTMCP quy mé I6n

Mét trong nhiing diém phan héa rd nét nhat cia MBB so véi nhém ngan hang thuceng mai ¢ phan tu
nhan quy mé I6n 1a kha nang kiém soat chi phi hoat déng bén ving theo chu ky. Ty I& chi phi trén thu

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 15
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nhap (CIR) ctia ngan hang da giam lién tuc ti viing trén 40% trong giai doan trudc nam 2018 xuéng
dudi 30% vao nam 2025, phan anh téc do tang trudng thu nhap hoat déng da vuat troi so vai da tang
chi phi trong nhiéu nam lién ti€p. Day la muc CIR kha thap trong nhom NHTM I6n, va la két qua cua
chién lugc s6 hoa toan dién ma ban lanh dao trién khai c6 hé théng ké tur giai doan 2017-2018. Chién
lugc s6 hda nay da giup ting nang suét lao déng ctia MBB Ién dang ké, vai téng thu nhap hoat déng
trén méi nhan vién & muic khoang 3,6 ty dong, cao thi hai trong nhém NH canh tranh, chi sau TCB.

Hinh 29: Ty Ié CIR dugc kiém soat tét trong 5 nam gan Hinh 30: Hiéu qua kiém soat chi phi cia MBB & miic cao
nhat trong nhém NHTMCP c6 quy mé Ién
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KHA NANG SINH LOI

Ty sudt lgi nhudn trén tai san va trén vén chd sé hitu: Cai thién manh trong giai doan 2018-2022 va
duy tri mu’c cao dan dau nganh dii ¢6 xu huéng diéu chinh nhe tir2023

Dién bién ROAA va ROAE clia MBB trong 10 ndm qua phan anh ré ba giai doan phat trién ctia ngan
hang. Giai doan 2015-2017, hai chi s6 nay duy tri & muc tuong déi thap va di ngang, véi ROAE quanh
11-12% va ROAA khoang 1,2%, phan anh giai doan ngan hang con dang xay dung nén tang ha tang
c6ng nghé va m& rong mang luéi. Tir 2018, cling véi qua trinh ddy manh ban 1& va chuyén déi s6,
ROAE bt dau tang toc r6 rét, dat dinh khoang 25% vao ndam 2022 - giai doan MBB ghi nhan ting
truéng tin dung va NIM thuan lgi nhat, dong thai dugc hudng lgi ti chi phi vén thap trong méi trudng
lai suat nai long hau Covid. ROAA ciing dat dinh tuong tng khoang 2,5% trong giai doan 2022-2023.

Tu 2023 dén 2025, ROAA va ROAE c6 su diéu chinh, phan I6n nguyén nhan xuat phat tu: (1) ap luc thu
hep NIM trén toan hé théng tir 2023 trong béi canh canh tranh 1ai suat gia tang khi cau tin dung con
yéu, cung vai (2) ap luc trich 1ap du phong gia tang lam.

Du vay, muic ROAE 21,6% nam 2025 van gitip MBB dan dau trong nhém cac ngan hang quy mé Ién
vé hiéu qua stirdung vén. V& ROAA, MBB ciing thudc nhém dan dau (1,9%), chi thap hon TCB va VPB
- hai ngan hang cé cdu tric ngudn vén co ty 1é don bay thap hon.

Nhin chung, viéc MBB duy tri dugc ROAE trén 20% trong béi cdnh quy mé téng tai san da vugt 1,6
triéu ty déng la mot diém nhan quan trong, cho thdy ngan hang van gilt dugc hiéu qué van hanh t6t
ngay ca khi dang trong giai doan ma réng quy mé nhanh va ganh thém nhiém vu tai cau trdc MBV.
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Hinh 31: Ty 1é ROAA va ROEA ctia MBB bat dau cai thién Hinh 32: Hiéu qua hoat déng ctiia MBB thudc top dau nganh
ro rét trong giai doan 2018-2022 nhung giam nhe trong
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Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang ndm 2025, CTCK Réng Viét

Bién Idi thud@n - NIM: Thu hep ddan nhung van & mic trung binh cao so véi nganh

Dién bién NIM clia MBB cling cho thay ba giai doan r6 rét:

Giai doan 2015-2018 : NIM tang dan ti khoang 4,2% lén han 5%, dugc ho trg bai qua trinh dich
chuyén manh sang tin dung ban I&, gitp m& rong lién tuc Igi suat tai san, trong khi chi phi vén
dugc kiém soat tuong d6i 8n dinh quanh 3,5-4,0%.

Giai doan 2019-2022 : NIM ti€p tuc md& rdng va dat dinh vao nam 2021-2022, nh& su két hop gitia
(i) lgi suat tai san sinh 13i tang vot 1&én gan 9% (muic cao nhat trong 10 nam - phan anh nhu cau tin
dung phuc héi manh sau Covid-19) va chi phi vén thap vai ty 1é CASA dat ky luc 47% trong nam
2021 - thdi diém maéi trudng lai suat thap ky luc toan hé théng.

Giai doagn 2023-2025: NIM thu hep lién tuc ti dinh 5,7 % (2022) xuéng con 3,9% vao nam 2025.
Nguyén nhan chu yéu dén ti viéc Igi suat tai san sinh 13i giam nhanh hon t6c d6 giam cta chi phi
vén trong giai doan dau (2023-2024), khi MBB cling toan nganh thuc hién ha lai suat cho vay dé
duy tri tinh canh tranh trong hoat déng tin dung. Dén cudi nam 2025, chi phi vén c6 dau hiéu
nhich tang tra lai (t ving day ~3% lén gan 3,2-3,3%) trong bsi canh canh tranh huy dong gia
tang va co cau ky han tién gui dich chuyén sang cac ky han dai hon (nhu da phan tich & phan Huy
doéng von), gép phan khién NIM tiép tuc chiu ap luc thu hep du lgi suat tai san da co dau hiéu
én dinh.

So sdnh véi mdt bdng nganh ndm 2025

NIM ctia ngan hang me MBB dat 3,4% trong nam 2025, cao hon da s6 cac NHTMCP ¢6 dinh hudng ban
[& truyén théng khac nhu STB, VIB, ACB (2,6-3,2%) va dac biét cao hon nhém NHTM quéc doanh do
tinh chat dac thu ctia nhom nay (NIM ctia VCB, CTG, BID déu duéi 3%). Vi thé nay phan anh viéc MBB
duy tri dugc su can bang tuong ddi tét gidra Igi thé chi phivon thap (nha CASA cao) va lgi suat tai san
canh tranh.
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Hinh 33: Dién bién NIM ctia MBB trong tuong quan bién Hinh 34: NIM 2025 ciia MBB hién & muc trung binh cao so
déng chia lgi suat tai san sinh lai va chi phi vén véi nganh
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Nguén: MBB, CTCK Réng Viét

Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang ndm 2025, CTCK Réng Viét
*Sé ligu riéng ngdn hang

Co cdu ky tdi dinh gid Idi sudt mang lai du dia cdi thién NIM trong ngén han

Phan tich co cau ky tai dinh gia lai suat cta khoan cho vay KH va huy dong (tién gui va gidy t& cé gia)
tai cudi nam 2025 va Q1-2026 cho thay moét dac diém dang luu y: tai cac ky tai dinh gia duéi 3 thang,
quy mo6 cho vay KH tai dinh gia vuct trdi so vai quy mé tién glii va GTCG tuang Ung, chua ké phan I6n
tién gui tai dinh gia & ky duéi 1 thang la tién gui la CASA, dugc "neo" & muic lai suat rat thap, tao b
dém chi phi vén 6n dinh cho ngdn hang bdt ké bién déng lai sudt thi trudng ngdn han. Diéu nay ham y tai
san téi dinh gia nhanh hon nguén huy déng tuong Ung. Trong maéi trudng lai suat tang, dac diém nay
c6 lgi cho NIM (lai suat cho vay diéu chinh tang nhanh hon so véi huy déng, chua ké ngan hang ciing
hudng loi tir phan CASA lai suat ¢ dinh thap & nhém trén).

G cac ky tai dinh gia dai hon (3-6 thang, 6-12 thang va 1-5 nam), co cau giita cho vay va huy déng
¢6 su can bang tuang ddi han, véi diém dang chi y 1a nhém 1-5 nam cé ty trong GTCG tai dinh gia rat
cao so vdi cho vay KH - phdn anh viéc MBB st dung kénh phat hanh gidy td cé gia ky han dai dé tai trg
cho phan tin dung trung-dai han, giGp gidm thiéu ri ro tai dinh gia & phan khuc nay.

So sanh ca cdu tai dinh gia cudi nam 2025 va 1Q26, dac diém nédi bat la 2/3 danh muc cho vay va huy
dong tién gui déu nam & ky tai dinh gia ngan (dé€n 1 thang va 1-3 thang), trong d6 phan 1én huy dong
trong nhom tai dinh gia nay co chi phi vén thap khi mot phan dang ké 1a CASA. Diéu nay nhan manh
MBB van gitt dugc lgi thé cau tric vé chi phi vén va ham y NIM cia MBB trong ngdn han (2026) c6 thé
nhiéu du dia cdi thién trong méi trudng ldi sudt tdng vdi cdc diéu kién chat luong tai san khéng suy gigm
ddng ké.

Hinh 35: Co cau khoan cho vay KH va huy déng tur tién gii, GTCG theo ky tai dinh lai suat tai
2025 va cuéi Q1-2026
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Cao cau ky dinh gia lai 1ai suat Q1-2026
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THANH KHOAN
Ty Ié du'ng cho vay so véi téng tién guri (LDR)

Ty lé LDR clia MBB duy tri quanh ngudng 75%-76% trong sudt nam 2023, nhung bat dau tang toc
manh tir 2Q24, vuat lén viing 80%-82%. Dién bién nay phan anh truc ti€p viéc tin dung tang truéng
vUat trdi so véi huy dong tién gli KH trong giai doan chuén bi va sau khi nhan CGBB OceanBank. Mic
du ty 1& LDR hién tai (khoang 80%) van con khoang cach an toan tuong d6i so véi ngudng toi da theo
quy dinh (85%), khodng cach nay da thu hep dang ké so véi giai doan 2022-2023. Diéu nay ly giai mét
phan cho viéc MBB da phai gia tang ty trong huy dong ti thi trudng 2 (Xem phan Téng quan - Huy
déng).

Ty Ié vén ngdn han cho vay trung va dai han (SMLR): Bé6 dém dé méng di trong nira ddu 2026 khi
tdng ty trong cho vay trung-dai han, nhung du dia an toan dugc néiréng sau Théng tu'25/2026/TT-
NHNN

Ty 1& SMLR cQia MBB ghi nhan bién déng dang ké trong giai doan 1Q23-1Q26, dao dong trong khoang
25%-30%. Dau nam 2023, ty l& nay dat khodng 30% trudc khi gidam nhanh vé viing day 24.6% vao 3Q23
- ¢4 thé phan anh giai doan MBB uu tién ca cau lai ky han huy déng dé tao du dia an toan. Ty 1& SMLR
sau dé tang lén vung 27%-28% trong cac quy 4Q23-3Q24, trudc khi 8n dinh quanh viing 25%-26%
trong giai doan 4Q24-4Q25.

Dién bién gidm ctia SMLR t6i 1Q26 bat tang 1én 29%, sat muic tran 30%, phan anh su tai co cdu danh
muc theo hudng trung-dai han, tdng trudng gan 11% YTD trong khi tang trudng chung chi la 3,4%
YTD, nham dap tng nhu cau vén cla cac du én I6n. Nhu vay, b dém ty 1é SMLR da méng di dang ké,
tao rui ro dén co cau nguédn vén ciing nhu chi phi vén. Tuy nhién, sau @6 NHNN da ban hanh Thong
tu 25/2026 chinh thic nang tran SMLR tir 30% 1én 40% ti 1/7/2026, du dia an toan clia MBB da duoc
n&i réng dang ké - khoang cach gitta SMLR thuc té (29,0%) va tran quy dinh mdi hién lén t&i ~11 diém
%. Diéu nay cho thay du ty 1& SMLR c6 xu huéng tang nhe trd lai, MBB van con nhiéu du dia dé mé
rong ty trong cho vay trung-dai han trong cac nam té&i ma khéng gap ap luc vé ca cau ky han, dac biét
khi nguén vén huy dong cling dang dich chuyén sang cac ky han dai hon (ti 1 ndm trg [én), tao nén
tang 6n dinh dé tai trg cho tang trudng tin dung trung-dai han trong tuong lai.
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Hinh 36: Ty Ié LDR cia MBB
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Ty Ié du'trir thanh khodn

Ty trong Quy mé tai sdn thanh khodn cao (HLA)/Téng tai san lai c6 xu hudng gidm lién tuc tir 2015-
2022, tuong tu véi dién bién cla ty 16 HLA/TSng tién gUi va ty & dy trir thanh khoan khi tin dung tang
trudng nhanh. Tuy nhién, ndm 2025 ghi nhan su ddo chiéu dét bién: quy moé HLA tang gan gép doi
Ién khodng 300 nghin ty déng, kéo theo su phuc hoi clia ty Ié du trir thanh khodn 2025 1én viing 20%,
van cao hon ddng késo véi nguéng téi thiéu theo quy dinh (10%) khi MBB gia tang ty trong trén thi trudng
2, can doi vai lugng huy dong nhu da phan tich & phan Tai san.

Hinh 38: Ty lé san thanh khoan cao trén téng tai san, tién gui va ty 1&é du trit thanh khoan
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Nguén: MBB, CTCK Réng Viét

Ddnh gid chung: Cdcty Ié thanh khodn tiém cdn nguéng quy dinh trong giai doan tdang téc tin dung,
nhung duoc hé tro béi bé dém tai san thanh khodn cao gia tdng manh

Nhin chung, cac chi tiéu thanh khoadn ctia MBB tai thdi diém 1Q26 déu ndm trong gidi han an toan
theo quy dinh ctia NHNN, nhung khodng cach an toan cua ty & LDR da thu hep dang ké so vdi lich st
- mot hé qua tat yéu cua giai doan tang trudng tin dung nhanh sau CGBB. MBB da budc phai (1) kéo
dai ky han huy dong tién gui (gitp duy tri khodng cach an toan) va (2) gia tang dang ké quy mé tai san
thanh khoan cao trong ndm 2025 dé dam bao tuan tha cac ty 1& an toan thanh khoan.

Ap luc thanh khodn trong ngén han nhin chung c6 thé kiém soét, nhung day sé la yéu té can tiép tuc
theo ddi sat néu MBB duy tri téc do tang trudng tin dung cao (muc tiéu CAGR ~35% giai doan 2026-
2029) trong khi tang trudng huy dong tién gui KH (thi truong 1) khong theo kip, budc ngan hang phai
tiép tuc phu thudc vao nguén vén thi truding 2 — vén c6 tinh 6n dinh thap hon va chi phi thudng cao
hon tién guri KH.
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DU PHONG TRONG GIAI DOAN 2026F-2031F

Téng thu nhap hoat déng: Téng thu nhdp hoat ddng giai doan 2026F-2031F du kién dat muc tdng
trudng kép hang nam (CAGR) la 20%, déng gdp voi CAGR cua thu nhdp léi thudn la 22% va cua thu nhdp
ngoai ldi la 15%.

Hinh 39: Du phéng Téng thu nhap hoat déng ciia MBB
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Nguoén: MBB, CTCK Réng Viét du phéng

Thu nhép lai thuan du phéng tang trudng véi CAGR 22% trong giai doan 2026F-2031F, véi ddng luc

dén ti CAGR 22% clia quy mo tin dung khi ching t6i ky vong ngan hang uu tién vé tang trudng quy

mé va bién l&i rong (NIM) du phéng binh quan cho giai doan nay & muic 3,60% (2025: 3,85%).

e Tdng trudng tin dung: Trong béi cdnh NHNN than trong han vai han muc tin dung toan nganh

trong trung han (xem phan Trién vong nganh), MBB tiép tuc la mét trong s6 it ngan hang dugc
phan bé han muic tang trudng tin dung vugt trdi nha vai trd tham gia phuong an chuyén giao bat
budc OceanBank (nay la MBV). Theo dé an tai cau truc da dugc phé duyét, MBB sé dugc hudng uu
dai vé room tin dung t6i da 35% trong vong 4 nam sau khi chinh thiic nhan CGBB Ocean Bank (tu
2024-2028).
Mac du tin rang MBB sé tan dung uu dai nay dé mé rong thi phan tin dung (tU mic gan 6% cudi
nam 2025), ching t6i than trong du phong tang trudng tin dung 2026-28F & mic 30%, do (i) hé
$6 an toan vén can dugc can déi khi trién khai Théng tu 14/2025 (chudn Basel Ill) tir 2027, va (ii)
quy mé tin dung da Idn hon dang ké sau hai nam tang téc 2024-2025 khién viéc duy tri téc do
35%/nam lién tuc la kho kha thi. T6c d6 tang truéng tin dung du phong sau d6 giam dan vé 17%
tur 2029F- 203 1F khi nén tin dung da 16n, dua CAGR 2026-2031F cta du ng tin dung dat 21,5%,
vdn cao hon ddng ké so vdi tdng trudng tin dung binh quan todan nganh du phdng (13-15%/ndm, xem
phan Trién vong nganh). Quy mé tin dung 2031F du phéng dat gan 3,8 triéu ty déng, ting
truéng kép 22% trong giai doan 2026F-2031F, nang thi phan tin dung l1én khodng 8% vao
nam 2030F.

Vé ca cdu, chung t6i ky vong MBB tiép tuc phat trién can déi gilra hai phan khdc chinh 1a ban &
va ban buén. Trong d6, MBB sé tap trung tai trg cho hoat ddng san xuat - kinh doanh tai cac linh
vuc ngan hang c6 hiéu biét chuyén sau, dac biét |a nhém doanh nghiép I6n 6 lgi thé canh tranh
dai han va tin dung xuat nhap khau, d6ng thdi kiém soat chat ché han tin dung BDS theo dung
dinh hudng chung ctia NHNN nam 2026 - uu tién cac du an ¢é nhu cau thuc.
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Hinh 40: Du phéng quy mé tin dung cia MBB

4.000 40,0

g

< 35,0

>

£ 3.000 30,0

> 8% 150
2.000 20,0

0
>7% 15,0

56%
1.000 56% 10,0
56% 41%
41%
0 41%
- bn O °
42% o
0 | |

0,0
2021 2022 2023 2024 2025 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F 2031F

s KH ca nhan Doanh nghiép Ién Khéc (g6m TPDN) T6ng tin dung YoY (%-RHS)

Nguoén: MBB, CTCK Réng Viét du phéng

e Tdngtrudnghuy déng: Ching téi du phéng téng huy déng vén ciia MBB (bao gom tién gti khach
hang, gidy t& c6 gia) dat tdc do ting trudng kép CAGR 5 nam khoang 23,5%, dua quy mé téng
huy déng |&n xap xi 4,0 triéu ty déng vao nam 203 1F. Téc d6 tang trudng huy dong YoY du phong
gidm dan tu mdc dinh 31,5% (2025) vé khoang 18-19%/nam tu 2029F tra di, phu hop véi nhip
gidm téc du phong cla tang truéng tin dung khi nén co s& da Ién. Co cdu huy ddng c6 su dich
chuyén ddng chu y theo hudng gia tdng vai trd cda gidy t& ¢ gid (GTCG), véi ty trong du phdng tang
tir 13% nam 2025 1én 22% vao nam 203 1F. Su dich chuyén nay phan anh hai ap luc tu: (i) khé khan
duy tri toc dé huy dong tién gui cao nhu giai doan 2020-2024 khi canh tranh lai suat gira cac
NHTM gia ting va mét phan dong tién dan cu chuyén dich sang cac kénh dau tu khac; va (i) nhu
cau 6n dinh ky han nguén vén dé tuan thu tran LDR du phdng khéng vugt 85% theo Thong tu
22/2019/TT-NHNN, dac biét trong béi canh tin dung tang truéng vugt trdi. Tuy nhién, trong trudng
hop MBB dugc chap thuan nhan tién guti co ky han tir Kho bac Nha nuéc — véi 20% hodc ty 1é
khac theo quy dinh cia NHNN dugc ghi nhan vao huy déng vén theo ca ché mdi dang trién khai
— nhu cdu phat hanh GTCG c6 thé thdp hon dang ké so véi du phéng, qua dé gidm chi phi vén
binh quan va tao du dia cai thién NIM vugt kich ban ca s& (xem chi tiét tai phan NIM).

Hinh 41: Du phéng co cau huy déng cia MBB
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e NIM: Ching t6i du phéng NIM hgp nhat ctia MBB tiép tuc xu huéng giam dan tir mic 3,90% ndm
2025 xuéng ddy 3,55% vdo ndm 2028-2029F, sau d6 ¢6 thé phuc héi nhe 1én 3,65% vdo ndm 203 1F.
Kich ban nay phan anh ky vong rang MBB sé& khong uu tién ma réng NIM trong trung han - dinh
hudng nay da dugc dé cap trong ké hoach kinh doanh 2026 - ma tap trung vao mé réng quy mo
tai san, thi phan tin dung va ciing c6 hé sinh thai khach hang théng qua chinh sach gia canh tranh,
dac biét & phan khuc CIB, SME. Nhip phuc héi NIM tir nam 2030F dugc hé trg bdi (i) tang trudng
tin dung chiing lai giup gidm ap luc huy déng qua GTCG cé chi phi cao, va (ii) danh muc ban |é
dan dugc tha ndi véi Igi suat binh quan céi thién. Rdi ro tich cuc déi véi du phéng NIM dén tirkha
nang MBB nhan tién gui Kho bac Nha nudc, qua d6 giam phu thudc vao GTCG chi phi cao (da néu
& phan Huy déng von) nhung van dam béo ty 1é LDR va vén ngan han cho vay trung dai han (t6i
da hién tai: 40%) .

Hinh 42: Du ph6ng NIM ctia MBB
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Nguoén: MBB, CTCK Réng Viét du phéng

Thu nhap ngoai lai Chung t6i dy phong CAGR 2026F-2031F clia thu nhap ngoai lai dat 15%, véi dong

luc chinh cla céc cau phan chinh nhu sau:

(1) Thunhép hoat déng dich vu: Ching t6i danh gia hoat déng bao hiém c6 tiém nang tang trudng
I6n nhat (CAGR 5 nam du phdng 20%) trong thu nhap phi khi chudi DV bao hiém toan dién cla
MBB vé nhan tho (MB Life) va phi nhan tho (MIG) c6 thé khai thac t8i da céc loi thé ciia ngan hang
me. DG&i véi MB Life, trong khi su phuc héi cau truc cia toan thi trudng sau chu ky khing hoang
niém tin 2022-2024 tao bé&i canh kha quan chung, nén tang khach sé 35 triéu ngudi dung cla
ngan hang me sé tao nén lgi thé vugt tréi vé kha nang ti€p can so vai cac déi tha. Déi vai MIG,
tang trudng sé dugc ciing cd tir kha nang gan két doanh sé ban bao hiém véi hoat dong giadi ngan
tin dung clia ngan hang me, dac biét qua cac san pham bao hiém tai san bao dadm (TSBD) di kém
khoan vay mua nha, mua 6 td, tai trg du an, cung véi bao hiém stic khée cho khach hang ca nhan.
Dong luc tang truéng TN phi I16n tha hai dugce ky ky vong dén ti DV thanh toan khi dugc cong
hudng baéi cac yéu té: nén tdng ngan hang sé manh mé, sé hitu co s khach hang I6n hang dau
tai Viét Nam, va don bay tang trudng tin dung manh mé (hoat déng giai ngan tin dung sé phat
sinh cac dong phi lién quan).

(2) Thunhdp tirkinh doanh ngoai héi, mua-bdn chimg khodn kinh doanh va déu tu: Day |a cac cau
phan thu nhap c6 téng muc déng gop khodng 5-6% vao Téng TNHD clia MBB va ¢6 tinh chu ky
cao khi phu thuéc vao dién bién lai suat va ty gia. Trong boi canh mat bang lai suat du phong co
xu hudéng tang nhe trong giai doan 2026F-2028F, chuiing t6i than trong du phéng déng goép cda
cé&c cau phan thu nhap nay gidm dan vé muc binh quan 4% Téng TNHD.
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(3) Thu nhdp khdc du kién gidm dan ty trong xuéng binh quan 5% Téng TNHD (TB giai doan 2021-
2025: 6,5%) khi ti thu héi ng xau da xt ly rdi ro du kién di ngang ttr 2027F sau khi chu ky ng xau
2022-2024 da qua dinh va ty 1é bao phii ng xau dugc ciing ¢é trd lai.

Rui ro tich cuc d6i v6i du phéng Thu nhap ngoai lai so véi kich ban ca s dén tir kha nang MBB tham

gia vao thi trudng vang theo Nghi dinh 232/2025/ND-CP va tham gia cung cap dich vu t8 chuc thi

trudng tai sdn ma hoa theo Nghi quyét 05/2025/NQ-CP — hai dinh hudng chinh sach chua dugc dua
vao du phéng do chua c6 khung phap ly hoan chinh va ca ché phan bé.

Hinh 43: Du phéng TN ngoai lai cia MBB
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Nguoén: MBB, CTCK Réng Viét du phéng

Chi phi: CAGR cta téng chi phi giai doan 2026F-2031F du phéng dat 18%, gém CAGR ctia CP hoat ddng la
19% va CP trich Igp du phong rdiro tin dung la 17%.

Chi phi hoat déng: Ty |& CIR hgp nhat cla MBB da cai thién lién tuc tlr 33% nam 2021 xuéng 29% nam
2025, phan &nh hiéu qua cla qua trinh chuyén déi s6 toan dién (hai nén tdng App MBBank va BIZ
MBBank). Ban lanh dao MBB dat muc tiéu CIR dudi 29% cho ndm 2026 va chung téi duy phéng ty 1é nay
ti€p tuc gidm dan vé 26,5% vao nam 203 1F, khi quy mé tai san 16n hon gitp phan bé chi phi ¢6 dinh
(ha tdng cdng nghé&, mang ludi chi nhanh) trén nén doanh thu ngay cang cao. Chiing t6i gia dinh CAGR
chi phi nhan su thap hon tang truéng quy mé tai san, trong khi chi phi dau tu cong nghé tiép tuc dugc
uu tién dé duy tri Igi thé canh tranh vé hé sinh théi s6 so véi nhém NHTMCP tu nhan.

Hinh 44: Du phéng chi phi hoat déng cia MBB
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Nguoén: MBB, CTCK Réng Viét du phéng
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Chi phi'trich Iép duphong rii ro tin dung: Sau khi ty 1& ng xau hinh thanh rong tao dinh vao nam 2023
(1,8%) va gidam dan trong 2024-2025, ban lanh dao da dong thai cht ddng gia tang chi phi tin dung
va dua ty lé bao pht ng xdu cia ngan hang me tré lai 1én 100% vao 2025 ti muic 95% (2024). Chung
t6i cho rang day la budc dém phong tha ch dong trudc chu ky tin dung ti€p theo han la dau hiéu suy
giam chat lugng tai san can ban va ky vong su chi déng cling c6 bo dém du phong clia MBB tiép dién
trong trung han khi kha nang kiém soat chat lugng tai san cai thién sau chu ky ng xau vira qua. Cho
giai doan 2026F-2030F, ching t6i du phéng chi phi tin dung gidam dan vé 1,20% khi ty I& ng xau hinh
thanh rong cai thién theo xu hudng chung toan nganh hau chu ky 2022-2024. Ty |1& bao phu ng xau
hgp nhat du phong tang tir 94% (2025) 1én 156% vao nam 2031F.

Hinh 45: Du phéng chi phi trich 1ap du phéng va no xau hinh thanh réng ciia MBB (Ty déng)
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Nguoén: MBB, CTCK Réng Viét du phéng

Loi nhuan rong: Lgi nhudn sau thué c6 déng céng ty me ciia MBB du kién dat tdng trudng kép CAGR
2026F-2031F 23%. ROAE du phong duy tri trén 21% trong suét giai doan du phong, tiép tuc dan dau
nhém NHTM quy mo [16n tai Viét Nam du c6 xu huéng gidm nhe so véi muc dinh 26% nam 2022 do
quy m6 von chli s@ hitu tang nhanh hon téc dé tang lgi nhuén trong giai doan dau (2022-2026F), phén
anh céc dgt tang von 16n qua phat hanh riéng 1é cho Viettel va SCIC (2024) cling chia ¢6 tuc bang cé
phiéu lién tuc.

Hinh 46: Du phéng LNST cho ¢é déng céng ty me MBB Hinh 47: Du phong ROAA (%) va ROAE (%)
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Nguoén: MBB, CTCK Réng Viét du phéng Nguoén: MBB, CTCK Réng Viét du phéng

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 25



RONGVIET

SECURITIES

MBB | Bao cdao cong ty

Bang 6: Bao cdo tai chinh hang nam ctia MBB (don vi: Ty dong)

BAO CAO THU NHAP 2023 2024 2025 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F 2031F
Thu nhap lai 69.143 69.062 89.088 134.045 179.607 232.014 283.442 331.742 388.426
Chi phi lai -30.459 -27.910 -37.478 -67.921 -96.845  -128646  -158038  -183468  -213.260
Thu nhap lai thuan 38.684 41.152 51.610 66.125 82.762  103.368  125.403  148.274  175.167
TN HP Dich vu 4,085 4368 6.579 7.349 8212 9.108 10.294 12.660 16.187
TN HPKD ngoai héi, vang 1210 2.000 1.757 1.244 1.922 2414 3.144 4790 6.348
TN mua-béan CK kinh doanh & dau tu 842 4.559 2.258 1.931 2.835 2.258 2.342 2.479 2.360
TN tir hoat déng khac 2428 3.281 5314 5325 6.436 6.961 6.841 7.958 10468
Téng thu nhap hoat déng 47.306 55.413 67.693 82.166  102.379  124.343  148.279  176.440  210.838
Téng chi phi hoat dong -14.913 -17.007 -19.681 -22.661 -27.306 -32.606 -38.815 -46.180 -54.953
LN trudc trich lap DP 32393 38.406 48012 59.505 75.073 91.737 109.465 130.260 155.885
Chi phi DPRR -6.087 -9.577 -13.744 -18.966 -22.404 -26.891 -29.757 -34.831 -40.779
Loi nhuén trudc thué 26.306 28.829 34.268 40.539 52.669 64.846 79.707 95.429  115.106
Thué TNDN -5.252 -5.878 -6.885 -8.168 -10.645 -13.067 -16.077 -19.255 -23.212
Loi ich ¢8 déng thiéu sé -377 -318 -604 -715 -928 -1.143 -1.405 -1.682 -2.029
Lgi nhuén rong 20.677 22.634 26.779 31.656 41.096 50.636 62.225 74.493 89.865
EPS (VND/CP) 3.966 4.265 3.325 3.144 4,082 5.029 6.180 7.398 8.925
Bang 7: Bang can d4i ké toan hang nam cia MBB
BANG CAN POI KE TOAN 2023 2024 2025 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F 2031F
TAISAN
Tién mat, vang bac, da quy 3675 3.349 4.966 5.843 2.789 3.292 3.254 2342 3.194
Tién gri tai NHNN 66.322 29.825 68.494 44226 55.282 71.867 86.240 101.763 120.081
lféncgm tai va cho vay cac TCTD 46344 76.786 182.924 274.386 356.701 424475 447,821 476929  472.160
Chting khoén kinh doanh 44251 7.932 4653 5.007 5353 5733 6.151 6.611 7.118
Cho vay khach hang 601.369 765.999 1073313 | 1387752 1790365 2310534 2701095 3.161.769  3.701.660
Ching khoan dau tu 147.923 209.637 225.575 285.614 324.162 418.907 529.844 639.446 810.335
GO6p vén, dau tu dai han 616 609 468 600 758 963 2.521 2,926 3.404
Tai san c8 dinh 4854 5.430 5617 7.197 9.094 11.549 13.450 15.608 18.156
Tai san CO khac 29218 28.998 49,531 59.438 71325 74.892 78.636 82.568 86.696
Téng tai san 944.954  1.128.801  1.615.764 | 2.070.333 2.616.068 3.322.455 3.869.263 4.490.207 5.223.049
NO PHAITRA
Céc khoan ng CP va NHNN VN 9 8.156 47.475 47.475 47.475 47.475 47.475 47.475 47.475
Tién g va vay cac TCTD khéc 99.810 110.170 248.017 364.586 448.440 515.706 549.227 576.689 605.523
Tién g ctia khach hang 567.533 714.154 921368 | 1.105642  1.382.052 1796668  2.156.001 2544082  3.002.016
V6N tai trg, uy thac dau tu ctia CP 2.800 2.793 3913 4304 4735 5.208 5.729 6.302 6.932
Phat hanh gidy t c6 gia 126.463 128.964 187.236 290.216 435324 609.454 700.872 841046  1.009.255
Céc khoan ng khac 51.628 47312 65.034 65.034 65.034 65.034 65.034 65.034 65.034
Téng no phai tra 848.242  1.011.741  1.473.741 | 1.877.256 2.383.059 3.039.544 3.524.337 4.080.626 4.736.235
LO1iCH THIEU SO 3.973 4.911 5.887 6.601 7.529 8.672 10.077 11.760 13.788
VON CHU SG HUU 5.843 2.789 3.292 3.254 2.342 3.194
V6n cdia t8 chuic tin dung 54.938 56.296 83.966 44.226 55.282 71.867 86.240 101.763 120.081
Quy ctia té chic tin dung 12.194 14.997 19.391 274386 356.701 424.475 447821 476.929 472.160
Loi nhuan chua phan phdi 25.560 40718 32,577 5.007 5353 5733 6.151 6.611 7.118
V6n chii s hitu 92.738 112.149 136.136 | 1387752 1790365  2.310.534  2.701.095 3.161.769  3.701.660
Téng ngudn vén 944.954  1.128.801  1.615.764 285.614 324.162 418.907 529.844 639.446 810.335
Nguén: MBB, CTCK Réng Viét
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Bang 8: Kha nang sinh I0i

KHA NANG SINH LOI 2023 2024 2025 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F 2031F
Loi sudt cho vay KH TB 9,7% 7,7% 7,4% 8,7% 9,2% 9,3% 9,3% 9,3% 9,3%
Chi phi huy dong TB 3,7% 2,6% 2,7% 3,9% 4,2% 43% 4,4% 43% 43%
Loi sudt tai san sinh 13i TB 8,6% 6,8% 6,7% 7,5% 7,9% 8,0% 8,0% 8,1% 8,1%
Chi phivén TB 4,4% 3,2% 3,2% 4,2% 4,7% 4,9% 4,9% 4,9% 4,9%
NIM 4,8% 41% 3,9% 3,7% 3,6% 3,6% 3,5% 3,6% 3,6%
ROAE 24,5% 221% 21,6% 19,9% 20,5% 20,8% 21,0% 20,9% 21,3%
ROAA 2,5% 2,2% 2,0% 1,7% 1,7% 1,7% 1,7% 1,8% 1,8%

Nguoén: MBB, CTCK Réng Viét udc tinh

Bang 9: Chat lugng tai san
CHAT LUONG TAI SAN 2023 2024 2025 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F 2031F
Ty 1& ng xdu 1,6% 1,6% 1,3% 1,2% 1,2% 1,3% 1,3% 1,2% 1,1%
Ng x4u hinh thanh (ty dong) 11.396 12.178 13.627 17.440 19.322 22.899 25.479 29.822 34912
Ty 18 ng x&u hinh thanh rong 2,1% 1,8% 1,5% 1,4% 1,2% 1,1% 1,0% 1,0% 1,0%
Ty 1 chi phi tin dung 1,1% 1,4% 1,5% 1,5% 1,4% 13% 1,2% 1,2% 1,2%
Dy phong/Ng xdu 118% 93% 94% 104% 118% 126% 135% 145% 156%

Nguoén: MBB, CTCK Réng Viét udc tinh

Bang 10: Chi sé hoat déng
CHi SO HOAT PONG 2023 2024 2025 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F 2031F
TN 13i thuan/Téng TNHD 82% 74% 76% 80% 81% 83% 85% 84% 83%
TN phi thudn/Téng TNHD 9% 8% 10% 9% 8% 7% 7% 7% 8%
TN ngoai lai khac/Téng TNHD 10% 18% 14% 1% 1% 10% 9% 9% 9%
CIR 32% 31% 29% 28% 27% 26% 26% 26% 26%
T6ng tai san/VCSH 10,2 10,1 11,9 11,5 12,0 12,6 12,0 11,7 11,4

Nguoén: MBB, CTCK Réng Viét udc tinh

Bang 11: Chi sé tang truéng
CHi S6 TANG TRUGNG 2023 2024 2025 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F 2031F
TN lai thuén 7% 6% 25% 28% 25% 25% 21% 18% 18%
TN phi thuan -1% 7% 51% 12% 12% 1% 13% 23% 28%
TN ngoai lai khac -17% 118% -4% -9% 31% 4% 6% 23% 26%
Téng TNHD 4% 17% 22% 21% 24% 22% 19% 19% 20%
CP hoat déng 1% 14% 16% 15% 20% 19% 19% 19% 19%
CP trich Iap du phong -24% 57% 44% 38% 18% 20% 1% 17% 17%
LNTT 16% 10% 19% 18% 29% 23% 23% 20% 21%
LNrong 18% 9% 18% 18% 29% 23% 23% 20% 21%

Nguén: MBB, , CTCK Réng Viét udc tinh

Bang 12: C3 tiic tién mat hang nam cia MBB

2023 2024 2025 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F 2031F

C6 tuc tién mat (@6ng/cd phan) 500 500 300 1.000 300 300 300 300 300
Ty 1 chitra c8 tuic 13% 12% 9% 32% 7% 6% 5% 4% 3%
Ty sudt ¢6 tuc 4,1% 3,0% 1,2% 5,0% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5%

Nguén: MBB, CTCK Réng Viét
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CAP NHAT KQKD 1H2026: TiN DUNG BUT TOGC VA NIM PHUC HOI DUA LNTT TANG TRUONG
27% YOY

LNTT hop nhat 2Q26 dat 10.560 ty déng (+10% QoQ va +41% YoY), dua LNTT liy ké 1H26 Ién
20.188 ty dong (+27% YoY), hoan thanh 50% du phéng ca nam va khodng 51% ké& hoach ctia ngan
hang. Téng thu nhap hoat déng 2Q26 dat 20.434 ty déng (+17% QoQ va +18% YoY). Cac déng luc
chinh gém: (1) Tin dung but téc manh trong quy, dua TN lai thuan dat 16.894 ty déng (+13% QoQ va
+37% YoY); (2) NIM phuc héi rd nét sau quy thap diém; va (3) Chi phi du phong thap han 15% so Vi
dy phong. G chiéu nguoc lai, thu nhap ngoai lai tiép tuc 1a diém trir khi chi dat 3.541 ty dong (thap
hon 7% du phong), trong dé TN tir kinh doanh ngoai héi va mua ban chiing khoan lay ké 1H26 giam
lan lugt 90% va 85% YoY tir nén cao clia cung ky.

Trang thai thanh khoan tiép tuc that chit khi huy déng khéng theo kip tin dung. Huy dong ngan
hang me chitdng 8,7% YTD, thap hon 4,8 diém phan tram so véi tang trudng tin dung, trong d6 tién
gui khach hang tang 5,1% YTD (phuc héi t& mdc -1,2% YTD tai 1Q26) con GTCG ti€p tuc la kénh bu
dap chinh véi muc tang 27,5% YTD.

Bang 13: Dién bién KQKD 2Q26 va 1H26 cia MBB

N Hoan thanh L
Pon vi: Ty VNP 1H26 YoY Cha thich

2026F (%)

e Tin dung hgp nhat tang 13,2% YTD (+38% YoY), riéng
ngan hang me tang 13,5% YTD (+39% YoY) - but téc
manh sau muc 3,2% YTD cuiia 1Q26.

TN lai thuan 16.894 13% 37% 31.807 32% 48% . . .
e NIM(Q) phuc h6i35bps QoQ1én 4,15% (+1bps YoY) khi
lgi suat tai sdn tang 96bps QoQ, vuat téc dé tang 69bps
QoQ cua chi phi vén.
¢ Diém nhan la phithé tang 83% YoY, con doanh thu bio
hiém cia MIC va MB Ageas Life dat trén 5.000 ty dong
TN phi dich vu 1.806 6% -6% 3.514 12% 48% (+16% YoY) so véi muc tang 2,2% cla toan thi truong.
Muc tiéu tang truéng thu phi cd nam duogc dat & 30-
35%.
TN tu kinh doanh FX 137 -533% -74% 106 -90% 8% e Nén so sanh cao cia hoat déng mua ban ching khoan
dau tu va kinh doanh ngoai héi trong ndm ngoai cing
TN tf mua/ban CK 504  -301% 51% 253 -85% 13% (1) xu hufding ting cta 13l suat TPCP va (2) du dia han
chét khi ty gid giao dich sat tran bién d6 lan lugt khién
ca hoi hién thuc héa lgi nhuan thu hep.
TN khac 1.094 0% -21% 2.185 -15% 41%
Téng TN hoat dong 20.434 17% 18% 37.865 16% 46%
CP hoat dong -5.627 29% 14% -9.974 12% 44%
LN truéc du phong 14.807 13% 20%  27.890 18% 47%
e Chi phi tin dung quy udc dat 0,34% so vdi gid dinh
0,4%, kéo chi phi tin dung (TTM) gidm 15bps QoQ vé
0,93%.
CP DPRRTD -4.247 23% 1%  -7.702 -1% 41% c . B
e Mdc trich lap riéng & (3.164 ty dong) cao hon ng xau
hinh thanh rong (3.085 ty déng), dua ty 1& bao phd ng
xau tang nhe 90bps l1én 97,4%.
LNTT 10.560 10% 41% 20188  27% 509 ° 0y k& 1H26 hoan thanh 50% dy phéng 2026F va
khoang 51% ké hoach nam cta ngan hang.
- Ngan hang me 10.422 18% 33%  19.288 24% e Bay cong ty thanh vién hgp nhat tang 13% YoY.
- MBS (gém OCl) 377 3% 39% 745 22%
CIR hgp nhat (TTM-%) 28,4 -53 bps -34 bps
ROAE (TTM-%) 22,1 97 bps 11 bps

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 28



RONG VIET

MBB | Bao cdao cong ty

SECURITIES
ROAA (TTM-%) 1,9 -1 bps -18 bps
BVPS (VND) 18.540 4% 22%
EPS co ban (VND) 3.734 8% 23%
P/B hién tai (1an) 1,21
P/E hién tai (lan) 6,0

Nguon: MBB, MBS, CTCK Réng Viét

Hinh 48: Ng xau hinh thanh réng (riéng 1&) tuong déi 6n

Chat lugng tai san dingang va bé dém du phong bat dau dugc khéi phuc. Ty 1& ng xau ngdn hang
metang nhe 4bps QoQ lén 1,31% vdi ng xau hinh thanh rong 3.085 ty déng (6n dinh so véi quy trudc),
trong khi ty 1& ng nhém 2 duy tri thap & 0,66%. Chi phi trich 1ap (3.164 ty déng, riéng |&) cao hon ng
xau hinh thanh rong, gitp ty I& bao phd ng xau (LLR) tang 90bps I&n 97,4%; chi phi tin dung trugt 12
thang gidm 15bps QoQ vé 0,93%. Ap luc ng xau dén chd yéu tir phan khic ban 1& - do gia dat tai cac
tinh sau sap nhap diéu chinh manh va thanh khoan bat déng san cham lai - cing mot s6 khach hang
doanh nghiép quy mé nhd trong linh vuc xay lap, trong khi danh muc cho vay bat déng san chua
phat sinh ng xau va dugc kiém soat & ty trong 13% (+/-2%) va khéng vugt 15% téng du ng, tap trung
vao nha & tai Ha Noi va TP.HCM & giai doan sau khi hoan tat phap ly va xay dung. Tai MCredit, ty |& ng
qua han udc tinh ti€p tuc cai thién, gidm 114bps QoQ vé 17,5%.

dinh so véi quy trudc

Ty VND
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Nguén: MBB, CTCK Réng Viét

Hinh 50: Quy mé du phong so véi quy mé ng xau va ng

Hinh 49: Ty I& ng nhém 2 va ng xau (riéng 18) 8n dinh nh&
quy mo tin dung 16n, nhung c6 xu hudng tang trong 3 quy

lién tiép
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Nguén: MBB, CTCK Réng Viét

Ty 1& ng xau (%-RHS)

Hinh 51: Dién bién ng qua han (hhém 2 + ng xau) udc tinh

nhom 2 (riéng lé) cha MCredit
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Nguon: MBB, CTCK Réng Viét Nguén: MBB, CTCK Réng Viét udc tinh
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DU PHONG 3Q26

Cho 3Q26, chung t6i du phéng Téng TNHD va LNTT ctia MBB tang trudng lan lugt 31% YoY va 27%
YoY, v6i dong luc chinh tU tang trudng quy mé tin dung khi NIM duoc ky vong dé tao trong 1Q26 va
di ngang so véi cung ky 2025. Cac gia dinh chinh nhu sau:

e Tang trudng tin dung: Du phdng tang trudng tin dung sé dat 20% YTD (2Q26: 13,2% YTD) hay
+38% YoY vao cubi Q3, dong luc chinh hé trg TN lai thuan.

o NIM Q3/2026 du kién dat 4,05% (-10bps QoQ, di ngang YoY). NIM 2Q26 d cai thién nhe kha tt
so véi Q1 nhu ky vong nhd cau truc lai ky han danh muc tin dung giup lgi suat tai san dugc dinh
gia lai cao han so véi chi phi vén. Tuy nhién, chat lugng tai san c6 tin hiéu suy yéu nhe trong
2Q26 khién chiing téi lo ngai ng xau hinh thanh rong tiép tuc duy tri & muc cao so vai 1H26, kéo
theo thodi lai du thu va anh hudng dén NIM so véi 2Q26.

e Chung t6i du phong ty 1é ng xau hinh thanh réng ting nhe 5bps QoQ 1én 0,4%, kéo theo ty &
chi phi tin dung udc dat 0,43% (so véi 0,35% trong Q2) nham dua ty & bao phd ng xau vé muc
muc tiéu 100%. Chi phi tin dung (TTM) du kién dat 1,30% (+5 bps QoQ va -45bps YoY).

Bang 14: Du phong KQKD Q3-2026 va 9T26

% Hoan thanh

Pon vi: Ty VND 3Q26E  QoQ YoY 2026F 2026F

TN I5i thudn 17.442 3% 34% 49249 33% 66.125 75% 28%
TN ngoai lai 2950 -17% 13% 9008  -19% 16.041 56% 0%
Téng TNHD 20.392 0% 31% 58256 21%  82.166 71%  21%
CP hoat déng -5.576 -1% 23%  -15.550 16%  -22.661 69% 15%
LN truéc du phong 14.816 0% 34% 42706 23% 59.505 72% 23%
CP DPRR tin dung -5.608 32% 48%  -13310 15%  -18.966 70% 38%
LNTT 9.208 -13%  27% 29396  27%  40.539 73% 18%
LNST-CDM 7182  -13%  29% 22927  27%  31.656 73% 18%
ROAE (%) 21,3 l;:)i 50 bps

GTSS/cp (VND) 16283  -12% 3%

EPS (VND) 3147  -16% 4%

P/B* 1,23

P/E¥ 6,35

Nguén: MBB, CTCK Réng Viét *Dir liéu tai ngay 14/8/2026
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TONG QUAN VE NGAN HANG
LICH SU PHAT TRIEN CUA CONG TY

Ngan hang TMCP Quan Déi (MB) dugc thanh lap ngay 04/11/1994 véi vén diéu & ban dau chi 20 ty
déng va 25 nhan vién, vai sit ménh ban dau la cung cép dich vu tai chinh cho cac doanh nghiép thudc
B6 Quéc phong. Trdi qua hon 30 nam hinh thanh va phét trién, MB da chuyén minh manh mé tir moét
ngan hang phuc vu ndi bé quan déi thanh mét tap doan tai chinh da nang, hién dai, thuéc nhém Big
5 -5 NHTM I6n nhat cda hé théng ngan hang Viét Nam.

Giai doan 10 ndm ddu tién ddnh ddu budc ddt nén méng: MB tap trung xay dung nén tang té chuc,
phat trién sdn phadm cc ban va ma réong khach hang ti cac don vi quan doi sang khu vuc doanh
nghiép dan sy va ca nhan. Ngoai hoat déng ngan hang, MBB cling da bat dau vdi viéc thanh lap Cong
ty TNHH Chuiing khoan Thang Long (nay la CTCP Chung khodn Ngan hang TMCP Quan ddi MBS) va
Cong ty Quan ly ng va khai thac tai san Ngan hang TMCP Quan d6i (MB AMC) vao nam 2000.

Giai dogn 2005-2010 la thdi ky chuyén minh quan trong khi MBB &p dung loat gidi phap déi mdi toan
dién: m& rébng mang ludi, dau tu cong nghé, ting cudng nhan sy, va té chuc lai don vi kinh doanh
theo hudéng tach bach ré theo phan khuc khach hang. Giai doan nay cling ghi nhan viéc MB thanh
lap CT Quan ly Quy Pau tu Chiing khoan Ha Noi - nay la CTCP Quan ly Quy Pau tu MB — MB Capital)
-vaTéng Cong ty C6 phan Bao hiém Quan doi (MIC) vao nam 2007. Nam 2010, MBB khai truong chi
nhanh dau tién tai Lao, danh dau budc tién quan trong trong chién lugc ma rdng quéc té. Téi nam
2008, Tap doan Vién théng Qudn déi Viettel chinh thuc tré thanh ¢6 déng chién luoc.

Giai doan 2015-2020 ching kién sy bung né vé quy mé khdch hang va tin dung bdn lé. MB chd trong
chuyén dich co ciu thu nhap, phat trién cac cong ty con trong hé sinh thai tai chinh (bao hiém, chiing
khodan, tai chinh tiéu dung), déng thai tich cuc mé réng thi trudng khu vuc vai cac don vi tai Lao,
Campuchia.

Giai dogn 2020 t&i nay la thoi ky chuyén déi sé thdn téc. MB dau tu manh vao ha tdng cdng nghé vdi
téng gia tri 10y ké 1én dén 16.800 ty ddng, xay dung hai nén tdng ngan hang sé chi luc 1a App MBBank
(KH ca nhan) va BIZ MBBank (KH doanh nghiép). Nh& do, s6 lugng khach hang cia MB tang vot ti
khoang 4 triéu (2019) Ién 35 triéu ngudi (2025), tuang duong gan 30% dan s6 Viét Nam. Dac biét,
thang 10/2024, MB chinh thiic nhan chuyén giao bat budc Ngan hang TNHH MTV Dai Duong
(OceanBank - nay d6i tén thanh MBV) theo chi dinh ctia NHNN, tr& thanh ngan hang c6 trach nhiém
tai ¢ cdu mot t6 chuic tin dung yéu kém, déng thdi mé ra co hoi tang trudng quy maé rat I6n.

Hinh 52: Cac ddu méc quan trong ciia MBB

4/11/1994

Ngan hang
TMCP quan
doi (MB)
dugc thanh
lap

D8I mai
téng thé:
tach bach
quan ly -

kinh doanh
2005-2009

g 35 triéu KH
Viettel trg qua trinh Téng tai san
thanh c6 SCIC tr& chuyén dich vuot 1,6
dong chién thanh ¢ ngan hang triéu ty
lugc dong s6 déng
2008 2015 2017-2021 2025

2000 2007 2011 2016 2024
Thanh lap Thanh lap i X Thanh lap Nhén
MBS & MB Capital t’;‘éi“é@é lien doanh chuyén giao
MBAMC va TCT bao MB Ageas bat budc
hiém MIC Life va CT Ocean Bank
TCTD
Mcredit
Nguén: MBB, CTCK Réng Viét
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VI THE CUA MBB TRONG NGANH NGAN HANG

Vé quy mé vén, ké turkhi niém yét vao nam 2011, MBB da trai qua nhiéu dgt ting von dang ké thong
qua phat hanh ¢é phiéu tra c6 tuc bang ¢ phiéu, phéat hanh cho ¢ déng hién hitu (2012, 2013), phat
hanh riéng 1é (2015, 2020, 2024) va phat hanh ESOP. Tinh dén 31/03/2026, vén diéu lé cia MBB dat
80.550 ty déng, diing thi 2 toan hé théng - chi dimg sau VCB, va quy mé vén chi sé hiu cta MBB dat gédn
150.000 ty dong, ding vi tri thir 6 todn hé théng.

Hinh 53: Lich st cac dot tang vén ctia MBB
Ty 1& c6 tic CP 3% 3% 5% 5% 5% 8%  15%  35% 32%

Phat hanh thém 28% 6% 330 290 EoOP BSOP 5 706xex 1,4%*
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Nguén: MBB, CTCK Réng Viét
*Phdt hanh riéng Ié cho cdc c6 déng thuéc nhém Quan déi (Viettel, Tan Cang Sai Gon, TCT Truc thdng Viét Nam) va SCIC vao
ndm 2015 (gid phdt hanh 11.400 VN, tuong ung P/B 0,7x) va vao ndm 2024 (gid phdt hanh 15.959 VNBD, tuong ung P/B
0,9x).

** Phdt hanh dé hodn dgi c6 phiéu phuc vu sdp nhdp Céng ty tai chinh S6ng Da

***Phdt hanh riéng Ié cho 8 NPT t6 chiic nudc ngodi véi gid phdt hanh 27.000 VND, tuong ding dinh gid P/B 1,7 Idn

Vé quy mé téng tai san, tinh dén cudi ndm 2025, MBB ghi nhan t8ng tai san hgp nhat dat hon 1,6
triéu ty dong, tang 43% so vai cudi nam 2024, véi téc do tang trudng tai san CAGR 5 nam giai doan
2020-2025 dat khodng 27%/nam. Quy mé téng tai sén ndm 2025 ctia MBB hién ding th ndm toan hé
théng, sau nhém Big 4 NHTM Nha nudc.

Vé quy mé tin dung va huy déng, trong giai doan 2020-2025, CAGR vé du ng tin dung va huy déng
dat lan lugt 28% va 24%, dua quy mé tin dung dat va huy dong dat hon 1,1 triéu ty dong vao cudi ném
2025, ding vi tri tha 5 toan nganh. Chung t6i luu y rang trudc khi chinh thic nhan chuyén giao bat
budc (CGBB) Ocean Bank (nay la MBV) vao nam 2024, MBB c6 ké hoach nhan CGBB ti nam 2022 va
nhiéu kha nang da dugc NHNN cho phép 16 trinh dé chuan bi nang luc cho dé an tai cau tric trudc
do, bao gém nhan dugc cac uu dai vé han muc tang trudng tin dung cao. Diéu nay gilip ngan hang
ghi nhan téc dd CAGR vé tin dung vugt tri so véi tang trudng chung clia nganh (~16%).

Vé quy mé Igi nhuan, CAGR lgi nhudn trugc thué giai doan 2020-2025 dat 26%, dua MBB Ién vij tri thit
4 toan nganh vé quy mé LNTT, chi sau 3 NHTM Nha nuéc la VCB, CTG va BID. ROAE 2025 clia MBB dat
21,6%, dan dau nhom NHTM quy mé 16n tai Viét Nam.
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Hinh 54: Thi phan téng tai san, cho vay, huy déng cta Hinh 55: Vi thé tdng tai san, cho vay, huy déng cia MBB
MBB so véi toan nganh* (2025) so véi toan nganh* (2025)
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Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang, CTCK Réng Viét
*bao gobm 27 NHTM niém yét va Agribank

CO CAU c6 DONG

Khac v6i nhom cac NHTM Nha nudc truyén thong (BID, CTG, VCB, Agribank), MBB khéng c6 NHNN la
¢6 dong 16n truc tiép. Thay vao d6, cd cdu s& hiru ctia MBB phan anh dic thu 1a mét ngan hang cé
nén tang quan déi, véi nhém bén ¢ déng Ién la cdc doanh nghiép truc thuéc B6 Quéc phong - Tap
doan Viettel, Viettel - Commerce, TCT Tdn Cang Sai Gon va TCT Truc thdng Viét Nam - ndm giir gédn 35%
(tinh dén thai diém bao cao). Hai c8 déng 16n ¢6 vén Nha nudc con lai la SCIC va ngan hang VCB c6
tong ty 1& s& hitu hon 14%. Qua dé, ty Ié sé hdu cda nhém ¢ déng c6 vén Nha nuéc tai MBB la gan 49%.
DHCP 2026 clia MBB ciing da thong qua ké hoach phat hanh riéng 1é 200 triéu ¢8 phiéu (tuong tng
2,4% VDL tai thdi diém 31/3/2026) trong thdi gian ti ndm 2026-2027, véi khd nang cao sé phat hanh
thém cho nhom céc ¢6 dong I6n quan doi va SCIC dua téng ty 1€ s& hiru cla nhém nay tang thém 2%
tlr 39,3% Ién 41,2%. Néu phuong dn nay dugc thuc hién, téng ty 1€ sé hiiu cia nhém cé déng c6 vén Nha
nuéc sé tang lén gan 50%.

V& nhém NBT nuéc ngodi, tai thai diém ngay 1/6/2026, ty & s& hitu clia NDT nudc ngoai la 22,57%/ ty
1& s& hitu t6i da clia NBT nudc ngoai (FOL) 1a 23,24% va da phan cac NBT nudc ngoai la cac té chic
dau tu tai chinh. Trong lich st, FOL tai MBB tiing dugc nang ti mdc 10% lén 20% vao thang 2/2016,
va dugc diéu chinh 1én sau 22,99% sau dot phat hanh riéng 1é cho 8 NBT t6 chiic nudc ngoai vao héi
dau nam 2020. FOL, sau d6, dugc diéu chinh tang 1én 23,24% tir 2021 va gilt nguyén cho téi hién tai.
Tai DPHCD 2026, MBB vdn chua cé k€ hoach ndng FOL Ién miic téi da 49% (uu dai hon so véi mic 30% cta
cdc NHTM néi chung nho uu dai déi véi cdc NHTM tham gia tdi co cdu cdc ngdn hang yéu kém theo Nghi
dinh 69/2025/ND-CP). T4i hién tai, MBB chua c6 ¢ déng chién lugc nudc ngoai ma chi cé mot c8 déng
chién lugc trong nuéc duy nhat la Tap doan Viettel.

Bdic diém néi bdt trong co cdu sé hitu ctia MBB la ty 1€ s& hilu Nha nuéc duoc phdn tdn qua cdc doanh
nghiép quan doi, khéng qua dai dién NHNN nhu tai Big-4. Diéu nay cho phép MBB van hanh theo co
ché thi trudng linh hoat hon, khong bi rang budc béi cac chinh sach cho vay uu dai theo chi dinh clia
Chinh pht nhu cac NHTM Nha nudc khéc, nhung van dugc hudng Igi tir hé sinh thai khach hang dac
thu (céc don vi, can bo trong luc lugng v trang) va su hé trg vé thuong hiéu tir cac ¢d déng 16n thudc
khoi quan doéi. Viéc s& hitu hé sinh thai KH dac thu trén gitp MBB ti€p can nguén vén CASA gia ré tu
hé théng cac doanh nghiép truc thudc Bd Qudc phong va day la don bdy giip MBB dan dau toan
nganh vé ty 1& CASA. Trén thuc t€, MBB ludn s& hitu ty & CASA cao dan dau hé théng tur rat sém: dat
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33% tur nam 2008 (khi ma ty & binh quan ctia cdc NHTMCP chi & muc duéi 15%). Ty 1€ CASA dén cudi
ndm 2025 la 37%, ding vi tri thi nhdt toan nganh.

Bang 15: Co cau ¢ ddng ciia MBB tai thoi diém bao cao
Truc tiép s hitu  S& hitu cia bén lién quan

Nhém c6 dong

(%) (%)
Nhém c¢6 dong c6 vén Nha nudc 48,63
Tap doan Viettel 14.70 4,31
TCTTan Cang Sai Gon 7.09 0,01
TM va XNK Viettel 430 14,7
TCT Truc thang Viét Nam 8.43 0,06
SCIC 9.83 0,02
Ngan hang VCB 4.28 0,16
Cac NPT trong nudc khac 28,80
Cac NPT nuéc ngoai 22,57
UBS AG LONDON BRANCH 2,13 0,0
J.PMORGAN SECURITIES PLC 1,50 0,0
T.ROWE 1,15 0,0
NORDEA 1,SICAV 1,03 0,0
Cac NPT nudc ngoai khac 16,76
Room nudc ngoai con lai 0,7

Nguén: MBB, CTCK Réng Viét *Dir liéu tai ngay 1/6/2026

Hinh 56: Co cau ¢8 déng ciia MBB theo cac nhém ¢8 déng Hinh 57: Co cau ¢é déng ciia MBB theo cac nhém ¢é déng
I6n trong nudc va nudc ngoai
T@';i‘;?” = UBS AG LONDON
: < BRANCH
Cé dong 14,7% ’
' Viettel JP.MORGAN SECURITIES
nudc ngoai, I N PLC
22,6% Commerce, 16,8%
4,3% T.ROWE
TCT Truc
. thing Viét NORDEA 1,SICAV
C? flong Nam, 8,4%
rong TCT Tan €8 dong nudc ngoai
sckha 77,4% .
nuz(:;:ggac, Céng Sai ° khac
O Gon, 7,1% C6 ddng trong nudc
VCB,43%  SCIC, 9,8%
Nguén: MBB, CTCK Réng Viét *Di liéu tai ngay 1/6/2026 Nguén: MBB, CTCK Réng Viét *Di liéu tai ngay 1/6/2026

QUY MO HOAT PONG

MBB s& hiru quy mé hoat déng thudc hang I6n nhat trong nhém cac NHTMCP tu nhan Viét Nam. Tinh
dén cudi nam 2025, ngan hang MB c¢6 khodng 324 chi nhanh va phong giao dich pha 33/34
tinh/thanh phé trén toan quéc, 1 chi nhanh tai Lao va 1 Ngan hang dai chiing TNHH MB Campuchia.

Hé thdng mang ludi hoat ddng clia MBB tuong déi rdng va bao trum cac tinh, thanh phé 16n trén ca
ba mién Bac, Trung, Nam. Thi trudng trong diém ctia MBB la & khu vuc phia Bac, chiém 71% phan bé
Téng tai san, theo sau la mién Nam (24%) va mién Trung (4%). Khu vuc mién Béc cling |a dau tau vé
lgi nhuan, v&i lgi nhuan trudc thué dat 23 nghin ty déng. G pham vi quéc té MB ¢6 chi nhanh tai Lao
va Campuchia, van phong dai dién tai Nga, va Ngan hang dai chung TNHH MB Campuchia.
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Hinh 58: S6 lugng chinhanh va phong giao dich chiatheo  Hinh 59: Phan bé tai san chia theo khu vuc dia Iy nam
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30
800 — 55
122 600 20
158
400 15

10
47 0 —i R 0

Mién Bdc  MiénTrung  Mién Nam  NuGc ngoai
M Tai san (Nghin ty VND) Lgi nhuan bo phan (Nghin ty VNB-RHS)
Nguén: MBB, CTCK Réng Viét Nguén: MBB, CTCK Réng Viét

B Mién Bdc © Mién Trung Mién Nam

Téng s6 lugng nhan su toan tap doan dat 18.836 ngudi, bao gém 13.047 nhan su tai ngan hang me.
Doi ngll cong nghé chiém khodng 12% téng nhan su - phan anh dinh hudng dau tu manh cho
chuyén déi s6. Bay cling la di€ém gilp tao nén khac biét cét 16i so v6i cac NHTMCP cuing quy mo la
MBB dang dan dau nganh vé s6 lugng khach hang s6. Vi han 35 triéu khach hang tinh dén nam 2025
(muc tiéu 40 triéu vao 2026), trong d6 99% giao dich dugc thuc hién qua kénh s6, MB da xay dung
thanh céng mét Igi thé canh tranh bén vimng vé nén tang di liéu va hé sinh thai sé.

HE THONG CAC PON VI THANH VIEN: DAY MANH “HIEP LUC TAP POAN”, KHAI THAC SUC MANH
CUA HE SINH THAI TAI CHiNH TOAN DIEN

MBB c6 mét hé sinh thdi tai chinh sé toan dién nhét trong nhém NHTMCP tu nhdn Viét Nam véi hé théng
céac don vi thanh vién da dang vé dich vu (chiing khoan, bao hiém, quan ly quy, tai chinh tiéu dung,
quan ly tai san bao dam), va cé tinh céng hudng cao. Dua nén tang hé sinh thai nay, MBB ddy manh
cobng tac “hiép luc Tap doan”: tap trung uu tién, thic ddy doanh thu ban chéo gilta ngan hang va
cac cdng ty thanh vién. Mét trong cac hoat dong cu thé dé khai thac ban chéo hiéu qua la hgp nhat
dit liéu tap doan. Chi can c6 tai khoan dinh danh tai ngan hang, khach hang cé thé két néi vai tai
khoan ching khoan MBS, tai khoan quy dau tu ctia MB Capital, thuc hién dau tu va thanh toan tuc
thi. Ngoai ra, khach hang vay vén tai MB, Mcredit c6 thé dugc tu van géi bao hiém phu hgp tai MIC/MB
Life; doanh nghiép vay vén c6 thé két néi vai dich vu tu van phat hanh trai phiéu ti MBS.

Trong thdi ky cao diém 2021-2022 cac don vi thanh vién dong gép hon 20% doanh thu va hon 10%
vao LNTT hogp nhat clia toan tap doan. Hé sinh thai cac don vi thanh vién bao gom:

e MBS (Céng ty CP Chitng khoan MB): Giai doan tir nam 2020-2025, MBS thuc hién tang von
manh dé ma rdng quy mé cho vay ky quy va dau tu tu doanh khi TTCK cé nhiing budc phat trién
manh mé. T6i cudi nam 2025, von diéu |é tang cta MBS dat 6.587 ty dong, gap 4 lan nam 2020,
va téng tai san dat han 30.000 ty, , gap 4,3 lan nam 2020. Du ng cho vay ky quy 2025 dat 15.000
ty dong, ghi nhan CAGR 5 ndm dat 30% va diing top 10 trén thi trudng, con thi phan méi gidi
nam trong top 7 trén san HSX. Nam 2025, téng thu nhap hoat déng clia MBS dat 1.600 ty déng
(+31% YoY) va LNTT dat 1.400 ty dong (+52% YoY), hudng t&i muc tiéu 1.850 ty dong cho nam
2026 (tang 31% YoY).

e MBCapital (Cong ty Quan ly Quy MB): Cong ty nay cung cap cac san phdm dau tu cho KH ca nhan
va té chuc, gop phan hoan thién hé sinh thai quan ly tai san ctia Tap doan. MBCapital dang quan
ly 5 quy dau tu la Quy Dau tu Gia tri MBVF, Quy Dau tu Trai phi€u MBBond, Quy Pau tu Rhodium
Venture Capital RVCF, Quy Dau tu Tang trudng BMFF, Quy Dau tu trai phi€éu dong tién linh hoat
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MBAM, 2 quy huu tri b8 sung tunguyén la Quy MB An Khang, Quy MB Thinh Vugng, va gan 130
hop d6ng Gy thac dau tu vdi téng gia tri tai san quan ly (AUM) dat 11.120 ty déng cudi nam 2025.
Nam 2025, MBCapital dat LNTT 158 ty déng, gap 2,2 1an so vGi ndam 2024. Cong ty dat muc tiéu
tham vong véi AUM tang gan gap 3 lan lén hon 32.000 ty déng, LNTT 390 ty déng
(tdang 143% YoY).

e  MCredit: MCredit, lién doanh gitta MB (nam 50%) va SBI Shinsei Bank ndm 49%, la céng ty tai
chinh tiéu dung dugc thanh lap tir 2016 va phuc vu phan khuc khach hang chua ti€p can dugc
tin dung ngan hang chinh thii, tao nguén KH tiém nang cho ngan hang me. Ném 2025, MCredit
ghi nhan du ng cho vay phuc héi manh, dat gan 30.000 ty déng (tang 16% so vd&i 2024) - khdng
dinh vi thé top 3 trén thj trudng tai chinh tiéu dung, va LNST dat hon 90 ty déng (tang trudng
82% YoY), ghi nhan chuyén bién vé hiéu qua sau giai doan ng xau cao 2022-2024.

e MIC (Téng Céng ty CP Bao hiém Quan déi): MIC 1a doanh nghiép hiém phi nhan tho, tai bdo
hiém va dau tu. Nam 2025, MIC duing thir 4 thi trudng Bao hiém phi nhan tho véi doanh thu phi
bao hiém géc dat hon 5.400 ty dong, tang 8% so véi cung ky 2024.

e MB Life: MB Life 1a cong ty Bao hiém nhan tho, dugc thanh Iap trén co s& hop tac lién doanh
gitta Ngan hang TMCP Quan do6i, Tap doan bao hiém Ageas dén tir Vuong qudc Bi va Muang Thai
Life Assurance (MTL) cGa Thai Lan. Cong ty chd yéu phan phéi cac san phdm bao hiém nhan tho
qua mang lugi MB - kénh Bancassurance — va gi( vi tri top 1 vé thi phan Bancassurance. MB Life
ding th 6 thi trudng vé doanh thu phi bao hiém khai thac mdi.

e MBV: Ngay 17/10/2024, MB chinh thuc ti€p nhan chuyén giao bat budéc Ngan hang thuong mai
TNHH MTV bai Duong (OceanBank) tré thanh mot thanh vién mdi. Pay la mot nhiém vu dac thu
nhung ciing la co hoi d€ MB nhanh chéng mé rong quy mé clia ngan hang me. Sau khi nhan
CGBB, MB da ctr gan 200 nhan sy sang MBV ndm giir cac vi tri chi chét, hd trg MBV kién toan mé
hinh t8 chuc, hoan thién khung phap ly hoat déng, trién khai cac hé théng CNTT trong yéu dam
bao kinh doanh lién tuc. MBV dugc xac dinh sé phat trién dua trén nén tang chién lugc ngan
hang s, ting dung céng nghé dé mang dén nhiing gidi phap tai chinh ca nhan héa cé ham lugng
céng nghé cao. MBV hoat dong kinh doanh c¢6 lai ngay tir nam dau tién sau CGBB , tuy nhién
BCTC ctia MBV sé khéng dugc hgp nhat vao tap doan theo dé an da phé duyét.

e MBCambodia: Nam 2025 |3 nam thitba di vao hoat déng cia MBCambodia sau khi dugc chuyén
déi tir Chi nhanh thanh Ngan hang 100% vén ctia MB tai Campuchia. Sau ba nam chuyén ddi,
Céng ty da tiing budc kién toan co cau té chic va khung phap ly hoat déng, van hanh 6n dinh
va lam chu hé théng céng nghé théng tin 16i, hudng t6i cung cap san pham dich vu thuén tién
cho ngudi dung. Hét nam 2025, téng du ng dat 338 triéu USD va téng huy ddng vén dat ~345,5
triéu USD, déu tang 28% YoY.
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Hinh 60: Co cdu cac mang hoat dong / don vi thanh vién ctia ngadn hang MBB

.
2 MB
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2 [ i tha Ching khoan )
ARl on Quan ly, khai thac Tal c‘:lénh tiéu - 9 @ Bao hiém
tai san ng Ngan hang dau tu
Cong ty Céng ty Tai ) . P Cong ty
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chiing TNHH Vigt N Iy No va Khai dung Tiéu ¥ Quy DAu C6 Ching Bao hidm hiém nhan
MB Campuchia iet Nam thac Tai san diing TNHH it khoan MB 2 doi tho MB
MBCambodi Hién dai Ngan hang MB Shinsei t (MBS) Quén doi Ageas
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100% 100% déi (MBAMC) (MCredit) . 76,35% o e
90,8% 68%
100% 50% 61%

Nguén: MBB, CTCK Réng Viét

Hinh 61:D6ng goép ti cac don vithanh vién vao doanh thu
hop nhat cia toan tap doan trong 10 ndm gan nhat

Hinh 62: Ddong gop tu cac don vi thanh vién vao LNTT hop
nhat cta toan tap doan trong 10 ndm gan nhat
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Nguén: MBB, CTCK Réng Viét Nguén: MBB, CTCK Réng Viét

TONG QUAN HOAT DONG KINH DOANH

HOAT DONG CAP TiN DUNG

Téc dé tdng truédng va thi phdn tin dung trong 10 ndm gdn nhdt: Tdang truéng vuot tréi, chiém linh
thiphadn

Giai doan 2015-2025, MBB ghi nhan CAGR 10 nam cua tin dung hgp nhat 25% vugt troi so vai miic
CAGR 15% cUa toan hé théng, véi téc do tang trudng tin dung (TTTD) bat dau tang téc ké ti nam
2019. Nam 2025, tang truéng but pha hon khi tin dung hgp nhat tang 37% YoY, mic cao nhat trong
lich st cla ngan hang ké ti khi niém yét, dua du nglén hon 1,1 triéu ty déng — moét muc tang truéng
vugt trdi so vai trung binh nganh. Két qua 13, thi phan tin dung ctia MBB trong hé théng lién tuc ting,
tlr khodng 3,2% (2019) Ién gan 6% vao cudi nam 2025. Day la muc tang thi phan dang ké trong béi
canh canh tranh gay gat, phan anh lgi thé vé han muc TTTD cao trudc khi chinh thic nhan CGBB
Ocean Bank cling nhu chién lugc ding dan ctia MBB trong viéc két hgp gitra nén tang khach hang s6
dong dado va hé sinh thdi tai chinh da dang.
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Hinh 63: Téc dd tang trudng tin dung ludén dugc duy tri & téc dé cao so véi tdc dd toan hé théng
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Nguén: SBV, MBB, CTCK Réng Viét

Dinh huéng cho vay qua cdc thoi ky

e Trong giai doan ddu duoc thanh Idp, MBB tap trung chu yéu vao phan khuc khach hang doanh
nghiép, dac biét 1a cdc don vi thudc B6 Quéc phong. Danh muc tin dung nay 6n dinh, rdi ro thap
do dac thu cia nén tang khach hang, nhung ti€ém nang ma rong con han ché.

e Tirndm 2004, MBB da bat dau ddy manh cho vay doanh nghiép tu nhan vira va nh, thé hién dinh
huéng tin dung bén [é ti rdt s6m. Diéu nay mot phan do yéu té khach quan tai thai diém dé cac
tap doan, Téng cdng ty 16n ca Viét Nam hau hét 1a cac doanh nghiép Nha nuéc va dugce phuc
vu béi nhém ngan hang Big 4 va MBB thudng tham gia cho vay cac doanh nghiép nay théng qua
hinh thuc dong tai trg. Dén nay, phan khic doanh nghiép SME van la mot phan khic KH trong
tam mang tinh chién lugc nh& tinh céng hudng cao véi hé sinh thai sé clia ngan hang..

e Tirndm 2013, MBB tiép tuc thuc thi chién lugc béan 1é clia minh véi viéc ddy manh phat trién phan
khacKH ca nhan. Ty trong cho vay KH ca nhan bat dau tang tir 14% (2013) 1én dinh diém 42% vao
nam 2022, dugc thic day béi giai doan mé rong co s6 KH manh mé nhd qua trinh chuyén déi s
quyét liét tir2019.

e Tirndm 2022-nay, MBB tai tap trung vao phan khuc c6 thé manh 1a KH doanh nghiép trong bdi
canh kinh té khé khan. Trong giai doan nay, MBB chu trong cac doanh nghiép I6n du tiém luc tai
chinh va c6 stic canh tranh dé vuot qua cac kho khan vi mé. Cung véi d6, diéu nay cling cho phép
MBB mé& réong khai thac hé sinh thai cda chinh cac KH, gia tang hiéu qua kinh doanh.
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Hinh 64: Dién bién du ng cho vay KH DN va nhém KH ca
nhan

700 60
o
5 600
S
> 500 40
,_g 400
2 300
Z
200 20
o gl
0 0
n © N ©® O O — N m T 1
S © o o o o &8 8 3 8 &
o~ (o] (o] (o] o o~ o~ (o] (o] o o
Céanhan mmmm Doanh nghiép (gém TPDN)

=——TTTD ca nhan (%-RHS) ==—=TTTD DN (%-RHS)
Nguoén: MBB - Ngén hang me, CTCK Réng Viét

Hinh 66: Cho vay KH doanh nghiép van chiém ty trong I6n
trong co cau cho vay ciia MBB du da ¢6 su gidam dan qua
thoi gian
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Nguoén: MBB - Ngén hang me, CTCK Réng Viét

Hinh 65: MBB dan dau vé CAGR 2015-2025 tin dung ca
nhén va ding thi ba vé CAGR ctia tin dung doanh nghiép
trong nhém NHTM Ién
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Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang, CTCK Réng Viét
*S6 ligu ngdn hang me
Hinh 67: So sanh vé cau tric danh muc tin dung theo phan
khuc khach hang ca nhan va doanh nghiép trong nhém
NHTM Ién
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Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang ndm 2025, CTCK Réng Viét
*S6 ligu ngdn hang me

Hién nay, MBB dang trién khai caic mé hinh kinh doanh chuyén biét cho tiing phan khic khach
hang, phat trién nhiing géi san pham theo sat nhu cau ting tép ngudi dung. Véi khach hang ca
nhan uu tién (MB Priority, MB Private), MB cung c&p san phdm MB Priland - gidi phap tai chinh cho
nhu cau cdp vén mua bat déng san, chinh sach vay uu dai va tu van chuyén biét. Véi khach hang
doanh nghiép Ién, nén tang sé BIZ MBBank gitp s6 héa toan bé quy trinh ti vay vén dén phat hanh
L/C, rit ngén thdi gian xtr ly gap 10 lan.

Vui 1dng xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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Hoat déng cdp tin dung cho khdch hang doanh nghiép

Téng du ng cho vay DN tang nhanh tir 83.000 ty déng (2015) 1én hon 610.000 ty ddng (2025), ghi
nhan CAGR 10Y dat khodng 22%. Nhu da néi & trén cac doanh nghiép khu vuc tu nhan, dac biét la
phan khac SME, 1a tiéu phan khic duge MBB chu trong va da dan dét da tang trudng nay. Dic biét
trong giai doan tif sau Covid, phan khuc doanh nghiép tang trudng véi CAGR 2020-2025 la 35%, lam
tru d& tang trudng cla toan tap doan khi nhu cau tin dung ctia KH ca nhan bi anh hudng béi tang
truéng thu nhap kha dung suy gidm do suy thoai kinh té. Tinh dén cuéi nam 2025, du ng clia nhém
doanh nghiép tu nhan da dat 513.000 ty d6ng, khdng dinh vi thé top 3 trén thi trudng, sau BID va
CTG.

Hinh 68: Khéi doanh nghiép tu nhan 1a nhan té chinh trong tin dung doanh nghiép cia MBB

50%

800
2
'(o .
S 600 40%
2>
= 30%
<= 400
ey
84%
3 0,
= 20%
82% 10%
o o
0
) o ~ <) o)) o — ~ " < "
— — — — — o o ~ ~ ~ Q
o o o o o o o o I N o
(o] o~ o~ [a\] (o] (o] ~N ~ ~ I I
FDI Doanh nghiép nha nudc

mmmm Doanh nghiép tu nhan Téng cho vay DN YoY (RHS-%)

Nguén: MBB- Ngén hang me, CTCK Réng Viét

Ba ti€éu phan khuc KH doanh nghiép chinh bao gém: (1) cac don vi Nha nudc trong hé sinh thai quan
déi — Bd Quéc phong; (2) Doanh nghiép SME tu nhan; va (3) Doanh nghiép 16n va FDI. Trong d6, phan
khuc SME va DN I6n trong nudc dugc coi la trong tam chién lugc, chi€ém ty trong cao nhat trong phan
khic KH doanh nghiép (hon 54%), nho tinh phu hgp cao véi mé hinh ngan hang giao dich
(transaction banking) va kha nang ban chéo cac san pham ngan hang s6 - moét tru cot kinh doanh
chién lugc ctia ngan hang.

Hinh 69: Co cau cho vay KH doanh nghiép theo loai hinh doanh nghiép
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Nguoén: MBB - Ngén hang me, CTCK R6ng Viét

Chung t6i cho rdng mét trong nguyén nhan gitp MBB phat trién thanh céng phan khuc KH doanh
nghiép ndm & su két hgp hiém co gitta quan hé thé ché (ma khdng ngan hang tu nhan nao cé thé tai
tao) véi nang luc s8 hda ngay cang manh. Trong khi quan hé thé ché véi cac ¢§ ddng quan déi mang
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lai lgi thé vé CASA - dan dén lai suat canh tranh - va uy tin thuang hiéu (t6c d6 va ky luat) trong giai
doan dau thi viéc dau tu bai ban vao hé sinh thai s6 cho doanh nghiép ti sau giai doan 2015 da ti€p
tuc cling ¢6 céc lgi thé von c6 ctia MBB, déc biét vé CASA, tang tinh canh tranh clia ngan hang trong
phan khuc nay.

Ndng luc s6 manh mé tao nén lgi thé gén két khdch hang bén viing

MBB phuc vu KH doanh nghiép qua hai nén tang s6 c6t 16i la BIZ MBBank va BaaS, tao thanh hé sinh
thai khép kin hiém co6 trong nganh ngan hang Viét Nam. Khi doanh nghiép da tich hgp API BaaS hoac
van hanh chubi SCF qua BIZ MBBank, chi phi chuyén ddi sang ngan hang khac trg nén rat Ién — tao
ra Igi thé gan két khach hang bén viing ma lai suat canh tranh don thuan khéng thé mang lai.

e  BIZ MBBank la ing dung ngéan hang sé chuyén biét danh cho doanh nghiép, hién phuc vu han
350.000 doanh nghiép trén toan qudc. Nén tang tich hgp céng nghé Al, Big Data va DocAl, cho
phép doanh nghiép thuc hién toan bé quy trinh tin dung tir chdm diém tin dung (dva trén di
liéu thuc té€ nhu dong tién, hoa don dién tu, giao dich tai khoan va ho so thué - thay vi phu thudc
vao tai san dam bao), xét duyét, giai ngan/cap han muc dén phat hanh thu tin dung (L/C) hoan
toan truc tuyén, khéng st dung hé so gidy, gilp rdat ngan thai gian xui Iy so véi phuong thiic
truyén théng. Dang chu y, MB con trién khai nén tang tai trg chudi cung ting (SCF) tu dong trén
BIZ MBBank, dugc danh gia la nén tang SCF duy nhat tu ddng hoa hoan toan quy trinh gidi ngan
tai Viét Nam tinh dén nam 2024. Pay la san pham dac biét phu hgp véi cac tp doan 16n va DN
FDI ma MB da c6 quan hé san, giup tai trg von luu dong toan bé chudi nha cung cap va nha phan
phéi mot cach lién mach.

e { tang sau han, mé hinh BaasS (Banking-as-a-Service) cho phép doanh nghiép nhiing dich vu
ngan hang truc ti€p vao hé théng quan tri va ban hang néi bé théng qua hon 1.200 bo APl —
cao nhat thi trudng. Cac doi tac BaaS bao gom WinCommerce, TH Milk, Vietnam Airlines, Momo,
ZaloPay, Thegioididong, phli rdng tir ban 1, logistics dén tai chinh. Doanh sé giao dich qua Baa$
du kién vugt 500.000 ty déng vao cudi nam 2024.

Hoat déng cdp tin dung cho khdch hang cd nhén

MBB phuc vu phan khuc khach hang ca nhan théng qua hai kénh song song: ngan hang me va céng
ty tai chinh tiéu dung MCredit. Trong khi ngan hang me tap trung vao cac san pham tin dung cé
TSBB/tin chdp cho cac khach hang c6 thu nhap 6n dinh, MCredit ddm nhan vai trd ti€p can tap khach
hang dai ching c6 nhu cau vay tiéu dung trd gop — nhdém thudng kho tiép can kénh ngan hang
truyén thong.

Tinh dén cu6i nam 2025, du ng cho vay khach hang ca nhan cia ngan hang me dat 415.000 ty dong,
vGi toc d6 tang truéng kép (CAGR) 10 nam dat khoang 29%, dua MBB 1én vi tri thi tu toan thi trudng,
sau nhom Big 4 va ACB. V& mang tai chinh tiéu dung, du ng MCredit udc dat hon 30.000 ty déng
(CAGR 5 nam: 26%), xép thu ba thj trudng sau FE Credit (cdng ty con ctia VPB) va HD Saison (cong ty
con cua HDB).
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Hinh 70: Quy mo cho vay KH ca nhan tai ngan hang me Hinh 71: Du ng cho vay ciia MCredit
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Phadn khuc khdch hang muc tiéu

MBB ti€p can thi trudng ca nhan theo mé hinh phan khuc chuyén biét, bao gém bén nhém khéach

hang chinh:

e  MB Private phuc vu nhém khach hang siéu giau (HNWIs) théng qua dich vu Private Banking cao
cap, dugc trién khai véi su hgp tac cila Ngan hang tu nhan Bordier & Cie - moét trong nhing t8
chuc 1au dai va uy tin nhat trong linh vuc private banking Thuy Si.

e MB Priority cung cap dich vu Ngan hang Uu tién danh cho phéan khic khach hang giau cé
(Affluent), mang lai trdi nghiém dich vu vugt trdi va ca nhan hoéa so véi dich vu ngan hang thong
thudng.

e Phan khuc can giau (Mass Affluent) la nhom khach hang ma MBB dang cling c6 vi thé théng qua
chat lugng dich vu va nén tang s6. Theo xép hang Best Future Wealth Bank 2025 ctia Decision

Lab, MBB nam trong top cac ngan hang dugc tin nhiém va ua thich nhat béi nhom Affluent va
Mass Affluent tai Viét Nam.

e  Phan khuc dai chiing (Mass) dugc phuc vu chii yéu qua siéu ting dung MBBank vai chién lugc
thu hat s6 lugng 16n ngudi dung réi dan nang cap dich vu theo tiing nhém. Hién nay, khoang
90% khach hang MBB st dung nén tang s6 va gan 98,6% giao dich dugc thuc hién trén kénh s,
phan anh muc d6 s6 héa dan dau thi trudng. Day cling la phan khuc trong tam ctia MCredit.

Ngoai bon nhom trén, MBB con s& hitu mét lgi thé canh tranh mang tinh ddc thi khé sao chép: tdp khdch

hang qudn nhdn - bao gdbm cén bg, si quan va nhan vién trong luc lugng vi trang cung cac doanh

nghiép qudc phong. Pay 1a nhdm cé thu nhap 6n dinh, lich st tin dung tét va khau vi rui ro thap, tao
nén tang chat lugng tai san viing chdc va ngudn CASA 8n dinh cho ngan hang.

Cdc san phdm cho vay KH cd nhén

e Ngan hang me cung cap danh muc san pham tin dung ban lé da dang, bao gém cho vay mua
bat déng san, cho vay san xuat kinh doanh, cho vay tiéu dung (ca tin chap lan c6 tai san bao
dam), cap han muc tin chap danh cho quan nhan va céng chiic nha nudc, cung thé tin dung. Nhg
nén tang s6 manh va lugng ngudi dung déng dao, MBB ¢ Igi thé r6 rét trong viéc phé duyét
nhanh céc khodn vay ban & qua kénh s6, rut ngan dang ké thai gian xu ly so véi quy trinh truyén
thong. Trong dinh hudng trung han, vay tiéu dung tin chap va thé tin dung sé la hai mai nhon
dugc ddy manh nhadm cai thién NIM va da dang hda nguén thu phi.

e MCredit c6 3 san phdm tin dung chinh: (1) Vay tién mat (Han muc vay lén dén 100 triéu déng,
thai han ti 3 dén 48 thang, lai suat tir 0-6,25%/thang, phé duyét tu dong online); (2) Vay tra gép
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- mdt san pham vay tin chap, thi tuc xét duyét nhanh gon, Dap ting nhu cau vay mua hang héa,
dich vu cla khach hang tai cac dai ly siéu thi, cia hang; (3) Thé tin dung, phuc vu cho phép
thanh toan mua sdm va rat tién mat.

Quy trinh thdm dinh, cdp tin dung

Quy trinh tin dung KHCN ctia MBB dugc phan héa theo hai hudng: kénh s6 (tu ddng hoa) va kénh
truyén théng, tuy theo sdn phdm va phan khdc khach hang.

e Kénh sé - phé duyét tu déng: Day la huéng MBB dang day manh nhat, phu hgp véi chién lugc
phat trién ngan hang s6. Cac san pham tin chdp (cho quan nhan, céng chuc, gido vién va cac KH
trd luong qua tai khoan ctia MBB) c6 muic dé tu déng hoa cao nhat do hé so don gian va nguén
thu nhap dé xac minh. Ty & phé duyét tu dong cho KH ca nhan dat 82%, vai khoang 81% phuong
an vay san xuat kinh doanh dugc gidi ngan tu déng qua ting dung MBBank. Quy trinh s6 hoa
dau-cudi trén tng dung MBBank bao gém cac budc: dang ky va khai bao thong tin truc tuyén,
xac thuc dién tu eKYC dinh danh bang video qua nhan dién guong mét va giong néi, hé théng
tu dong cham diém tin dung (dua trén di liéu lich st tin dung, di liéu phi truyén théng va di
liéu dan cu) va ra quyét dinh, sau dé ky hgp dong va giai ngan dién td. Quy trinh gidi ngan tu
ddng nay ciling dugc ap dung véi cac khoan vay tai chinh tiéu dung tai MCredit.

e Kénh truyén théng - tham dinh tap trung: VGi cac sdn pham phuc tap hon nhu vay mua nha,
vay san xuat kinh doanh c6 TSBD, quy trinh gébm cac budc chinh: ti€p nhan ho so tai chi nhéanh,
chuyén vé Khéi Thdm dinh, phé duyét tai Trung tdm phé duyét tin dung theo phan cap Gy quyén.
Khi khoan vay vugt thdm quyén phé duyét tai chi nhanh thi trinh 1én Phong Tai thdm dinh Hoi s&
hoac Chuyén gia phé duyét cap cao/Héi dong tin dung. Sau khi c6 phé duyét tin dung, KH va
ngan hang ti€n hanh ky hgp déng dé chuan bi giai ngan. Thai gian thdm dinh dugc quy dinh r6
theo tirng nhém san pham.

Co cdu cho vay theo linh vuc: Tap trung vao cdc nganh nén tdang cta nén kinh té va dan dau & mét

s6 nganh ngdch

Co cau cho vay ciia MBB phan hoa da dang vai nhiéu nganh nghé khéac nhau, tuy nhién MBB tap

trung phan 16n vao cac nganh thuang mai va san xuat. Hai nganh tru cét nay luén chiém ty trong 16n

va tuong d8i 6n dinh trong 10 ndm qua, binh quan 50% danh muc tin dung toan hang va hon 65%

danh muc tin dung khéng bao gém cho vay DV cong ddng va ca nhan. Biéu nay cho thay chién lugc

clia MBB uu tién cac nganh cé dong tién 8n dinh va it chiu rdi ro chu ky manh.

Dung thur ba vé gia tri la chudi nganh lién quan dén Bat déng san - Xay dung - Khach san & Nha hang,

hién chiém khodng 20-23% danh muc tin dung doanh nghiép. Trong chudi nay c6 su dich chuyén

cdu tric ré nét: ty trong Xay dung gidm manh ti muc trung binh 12-14% trudc nam 2019 xuéng chi
con 6% nam 2025, trong khi Kinh doanh BDS tang manh ttr duéi 5% lén 15% trong cung khodng thaoi

gian (CAGR 2020-2025: 67%). Ty trong Khach san & Nha hang duy tri  mdc khiém t6n (khodng 2-3%).

Xu huéng nay cho thdy MBB dang dich chuyén Ién trén chuéi gia tri nganh BDS, cho vay truc ti€p cac

du an nhiéu hon thay vi tap trung cho vay nha thau xay lap.

MBB ciing c6 vi thé dan dau & mét s6 nganh ngdch. Déi véi phan khiac SME, MBB dan dau vé cho vay

cac nganh dugc y té, bién, Xay lap, Nhua va Vat liéu xay dung. Trong phan khuc nay, MBB dat muc

tiéu lua chon cac nganh mang lai hiéu qua cao (NIM tét, di kém nhu cau bao lanh cao) va nhom KH
dac thu nhu trudng hoc, bénh vién dé khai thac dong tién KH c6 nghia vu - chd trong thu hat dong
tién trong MBB. D&i v6i nhom khach hang doanh nghiép quy mé 16n hon (CIB), MBB dinh hudng tap
trung phat trién khach hang thudc 6 nganh trong diém: San xuat cdng nghiép néng nghiép, ha tang,
Logistics va cang bién, thi cdng xay 13p ha tang dau tu céng, san xudt dién, tiéu dung ban lé.
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Hinh 72: Co cau cho vay theo linh vuc (loai trir cho vay DV céng ddng va ca nhan) Hinh 73: Cho vay KH tai ngan
hang me 2025 (nghin ty déng, ty
trong)
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Co cdu ki han cho vay: Cén béng giita ngdn han va trung-dai han

Danh muc tin dung clia MBB thé hién su can bdng va linh hoat hon so véi phan I6n cac ngan hang
quy md Ién. Cu thé: co cau ky han khéng qua tap trung vao ky han ngdn nhu nhém ngan hang quéc
doanh, ACB, STB (thuding chiém trén 60%), nhung déng thai ciing khéong phu thudc qua nhiéu vao
cac khoan vay trung dai han nhu HDB, VPB, TCB (trung-dai han chiém 50-60%).

Ty trong cho vay trung-dai han cia MBB dao ddng trong khoang gan 50% trudc nam 2022, va giam
xudng khodng 42% vao nam 2025. Su diéu chinh nay phan anh chién lugc ctia ngan hang trong béi
canh nhu cau tin dung ca nhan tang cham, chuyén hudéng tap trung hé trg vén luu déng ngan han
cho doanh nghiép san xuat - kinh doanh.

Nhin chung, viéc duy tri ty trong ngan han & muc cao vita phai giip MBB kiém soat tét rdi ro 1ai suat
va thanh khoan, nhung cling ddm bao kha nang sinh I6i canh tranh trén thi truong.

Hinh 74: Co cau cho vay ky han ngén va dai cia MBB Hinh 75: So sanh co cdu cho vay theo ky han 2025 ctia
tuong déi can bang MBB véGi cac NHTM Ién khac
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Nguén: MBB - ngédn hang me, CTCK Réng Viét Nguén: Bdo cdo tdi chinh cdc ngdn hang nam 2025, CTCK Réng Viét

Danh muc Tai sdn bdo dam

Ty lé LTV cta MBB c6 xu huéng tdng vugt muc binh quan lich st (<40%) tU nam 2023, dat khodang 55%
vao 2025 do tin dung tang nhanh haon gid tri TSBD. So sédnh véi cdc ngan hang I6n, MBB ¢6 LTV uéc
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tinh 55% — cao han VPB (37%), SHB (41%) va CTG (51%), nhung thap han BID, VCB (64%). Day la muic
trung binh, khéng qua dang lo nhung can theo déi néu tin dung tiép tuc tang nhanh.

Co cdu TSBD chiing kién su gia tdng vé ty trong cia BDS: Cac khoan phai thu, tiing 14 loai TSBD chii dao
(chiém ty trong 35% nam 2020), da giam dan vé muic do quan trong (ty trong con khoang 6% vao
2025), nhudng ché cho loai hinh BDS (tang tir 33% lén 50% giai doan 2020-2025) va dac biét la nhom
"Tai sdn khac" tdng manh |1én 30% vao 2025.

TSBD la BDS tai MBB tang nhanh tir 340.000 ty d6ng (2020) Ién han 1 triéu ty déng (2025), ghi nhan
CAGR 5 ndm la 25% - nhanh han CAGR t6ng danh muc TSBD |a 15%. Xu hudng nay phu hgp véi qua
trinh ddy manh cho vay KD BDS nhu da néi & trén. Tuy nhién, MBB ciing chi c6 khoang 47% TSBD la
BDS — thap han dang ké so véi BID (71%), CTG (70%), VCB (72%), TCB (86%), ACB (84%) va VPB (50%).
Diéu nay vua la diém tich cuc (gia tri TSBD it phu thudc vao chu ky BDS), vira phan anh ca ciu khach
hang dac thu cila MBB véi ty trong 16n tU khach hang doanh nghiép, quan ddi va cac khoan tai trg
thuong mai.

Hinh 76: Ty Ié LTV cia MBB ¢6 xu huéng tang vuot muc Hinh 77: So sanh quy mé TSBD va ty lé LTV udc tinh gilta
binh quan lich st (<40%) tiYnam 2023, khi tin dung lién tuc MBB va cac NHTM quy mé Ién
ting véi téc dd nhanh hon so véi gia tri TSBD

2,5
()]
?C
S 2,0
>
315
=
1,0
“ ol
0,0 I
wn O ~ (o]
S ©o o o
(o\] (g\] (o] [o\]

I Gid tri TSBD

Nguén: MBB, CTCK Réng Viét

60% 64 64

o >0 e o 55 57 55 58 56 /O
50% é 4,0 51 ° ° ° ) ° 60
40% = ¢ 37 41 50
330 o 40
30% = 30

0%

BID

20% 20
10% 10
) 0
o
=)
=

CTG
VCB
VPB
SHB
TCB
ACB
STB
HDB

2023—
o - N
o o o

(]

o
N
o
N

Cho vay KH | TV (RHS)

2021
2022
2024
2025

Téng gia triTSBD e Ty & LTV (%)

Nguén: Bdo cdo tdi chinh cdc ngdn hang nam 2025, CTCK Réng Viét

Hinh 78: Co cau tai san thé chap tai MBB Hinh 79: Ty & TSBD la BDS giita MBB va cac NHTM quy mé
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Nguén: Bdo cdo tdi chinh cdc ngdn hang nam 2025, CTCK Réng Viét
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HUY PONG VON
Téc dé tdang truéng va thi phdn huy déng trong 10 ném gdn nhdt

Trong giai doan 2015-2025, MB duy tri t6¢c d6 tang trudng huy déng vén, gém tién gui va gidy t& co
gia (GTCG), cao va én dinh vdi CAGR udc dat khoadng 20%, vuot troi dang ké so véi trung binh toan
hé théng (~14%). Tinh dén cudi nam 2025, t8ng huy dong tir tién guii KH va gidy td c6 gia (GTCG) cla
MBB dat khoang 1,1 triéu ty dong. Trong dé, huy déng tién gii KH tang trudng véi CAGR 10 nam dat
18%, va ghi nhan thi phan lién tuc m& réng dang ké tit hon 3,1% (ndm 2020) 1én gén 5,5% vao
nam 2025.

Huy ddng ti thi trudng 2 (gém tién gui va vay lién ngan hang va ng NHNN) c6 quy mé gan 270.000
ty déng vao nam 2025, chiém khoang 20% téng huy dong von (thi trudng 1 va thi trudng 2) va cé xu
huéng tang kha rdé trong néam 2025 khi huy dong thi trudng 1 gap nhiéu kho khan trong boi canh
canh tranh lai suat gia tang va thanh khoan hé théng bi bao mon béi thang du ngan sach tu
nam 2024.

Dong luc tang trudng huy dong ctia MB gan lién vai chién lugc mé rong nén tang khach hang so6
bung né tirsau khi MBB thuc hién chién lugc chuyén déi s toan dién, tai dinh vj thuong hiéu va nang
cap ung dung ngan hang MBBank ra doi vao cudi nam 2019. Trudc nam 2019, MBB van hanh (ing
dung MB Mobile Banking vai s6 lugng ngudi dung khoang dudi 5 triéu khach hang, nhung sau khi
App MBBank ra doi, con s6 nay da tang truéng nhanh chéng Ién khoang 35 triéu khach hang vao
nam 2025, qua do thu hat lugng 16n tién gui thanh toan va khéng ky han vao hé théng. Nhin chung,
su két hgp gilra kénh ban hang truyén théng, hé sinh thai s6 va quan hé déi tac chién lugc vai Viettel
(BankPlus) la cac yéu t6 cot 16i gitp MB tich Idy nén tang huy dong réng va bén vimng.

Hinh 80: Téc dd tang trudng huy déng tién gui tich cuc hon véi téc d6 toan hé théng ké tir2021
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Nguén: SBV, MBB, CTCK Réng Viét
Co cdu huy déng vén theo thi truéng

Tién gli khach hang (thi trudng 1) 1a nguén huy déng chi dao clia MB, chiém ty trong 16n va 8n dinh
trong ca cau téng huy déng. Tuy nhién, ty trong huy déng tién gli ghi nhan xu huéng gidm trong 10
nam gan nhat, xuéng 67% vao nam 2025. Diéu nay la do khé khan huy déng tién gui da noi & trén,
bat budc ngan hang gia tang ty trong huy déng ti thi trudng 2 (bao gém mét phan ti phat hanh
GTCG) dé quan tri thanh khoan. Viéc can déi linh hoat gilta hai thi truéing, cdng véi lgi thé canh tranh
rat I6n vé CASA (phan dudi), gitip MB kiém soat chi phi vén binh quan & muc canh tranh, dic biét
trong bdi canh canh tranh lai suat huy dong gay gat trong giai doan 2022-2023.
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Hinh 81: Co cdu ngudn vén huy déng theo thi trudng 1 va 2
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Nguoén: MBB - Ngén hang me, CTCK R6ng Viét

Co cdu huy déng tién gtri theo phdn khiic khdch hang

Co cu tién gli clia MB vé co bén ¢6 su can bang gilta khach hang ca nhan va khach hang té chic,
phan anh dac thu moé hinh kinh doanh da phan khic cia ngan hang.

Nhém tién gti khach hang ca nhan dang chiém ty trong ngay cang I6n, tang tir 40% (ném 2015)
Ién 56% vao cudi 2025, gan véi qua trinh phat trién nhanh chéng co s& khach hang ban 1€ sau
khi chuyén d6i s6 toan dién.

Nhom khéach hang doanh nghiép — bao gém cac khach hang 16n (CIB), SME, doanh nghiép quéc
phong va cac déi tac chién lugc trong linh vuc ndng lugng, vién théng, logistics, xudt nhap khau
- la nguén cung cap CASA c6t 16i thong qua tai khodn thanh toén, thu hé va cac giao dich chuéi
cung ung (SCF). Trong cau phan tién gui huy dong tir doanh nghiép, MBB c6 su can bang gita
hai ti€u phan khuc la CIB va SME. Dang chu y, viéc két ndi API véi 22 khach hang 16n trong nam
2024 va trién khai mé hinh Banking-as-a-Service (BaaS) tién phong tai Viét Nam d& tao ra nguén
tién gui thanh toan thudng xuyén ti hé sinh thai déi tac, cling ¢é lugng CASA ti phan khc
doanh nghiép. Trén thuc t€, MBB da duy tri ty I& CASA binh quan ctia nhom SME & muc rat cao
trén 55-65% trong cadc nam 2022-2025.

Hinh 82: Tang truéng huy déng tién gti theo phan khiic Hinh 83: Huy déng KH doanh nghiép ¢é su can bang giira hai
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Nguén: MBB, CTCK Réng Viét
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Hinh 84: MBB vuot trdi vé huy ddng tién gii ca nhan néi
riéng ciing nhu téng huy ddng tién gii néi chung
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Hinh 85: So sanh cdu tric tién giri huy dong theo phén
khuc KH doanh nghiép va ca nhan cia nhém NHTM lén
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Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang, CTCK R6ng Viét

Co cdu huy déng tién gii theo ky han: Tién giii ky han trén 12 thdng dét ngét ting manh cuéiném

2025

Co cdu tién gui khach hang ctia MB theo ky han ¢6 su dich chuyén dang chu y qua cadc nam. Tir nam
2018-2024, co cdu ky han da dich chuyén manh sang céc ky han ngan, dac biét [a nhém tién gui dudi
1 thang va tir 1-3 thang, phan anh hiéu qua ré rét cta chién lugc s6 hoa trong viéc thu hut tién gui
khéng ky han va thanh toan. Cu thé, ty trong tién gli ngén han (dudi 3 thang) tang tir khoang 38%
nam 2017 1&n chiém phan I6n co cdu huy ddng trong cac néam 2018-2024, dao ddng quanh 70%,
trong do tién gli khong ky han va duéi 1 thang (bao gém CASA) la cau phan déng gop chinh.

Dang chu y, riéng trong nam 2025, co cau cé su phan hoa rd rét han: tién gui ky han 1-3 thang gidm
manh xuéng chi con 14%, trong khi ky han ti 3 thang trd [én tang vot [én 63% — day l1a nhom ky han
6 chi phi huy dong trung binh-cao, phan anh xu huéng khach hang c6 xu huéng khoa tién gui dai
haon trong béi canh lai suat c6 su diéu chinh.

Hinh 86: Co cau ky han cta tién gti khach hang
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Nguén: MBB, CTCK Réng Viét

Diém sdng CASA - loi thé canh tranh cét 16i va bén viing

CASA (tién guii khdng ky han) 1a diém sang néi bat nhat trong cau chuyén ctia MBB khi MBB 1a ngan
hang dan dau trong hé théng vé ty |é CASA, thudng xuyén diing trong top 3 toan nganh, va dung .
Ty l& CASA clia MBB ludn dugc duy tri & muic cao (tir 30% trg [én) trong 10 ndm gan nhat va tham chi
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da dat ky luc 47% vao nam 2021. Vé quy mo, CASA toan hang dat khoang gan 350.000 ty dong vao
cudi 2025, tang 24% so véi cling ky, ding thit 4 toan nganh.

Ty 1& dugc thuc ddy bai hang loat sang kién c6 tinh cong hudngs; (iii) Hé sinh thai lién két vdi Viettel
(BankPlus) phu réng dén phan khuc khach hang dai chung tai khu vuc ngoai thanh va néng thon; (iv)
Chién lugc thu hé cho KBNN va BHXH tao ra dong vén 16n ti cac té chiic nha nudc dé vao tai khoan
thanh toan.

Chung t6i cho rang nén tang CASA cao va bén viing ctia MBB dén tit ba nguén chinh:

(1) Nén tdng hé sinh thai ngan hang s manh mé: Hon 35 triéu KH st dung ting dung MBBank nhu
vi s6 hang ngay, thu hat khoang 10 triéu giao dich/ngay, va ting dung BIZ MBBank phuc vu gan hon
250.000 khach hang doanh nghiép véi cac tinh nang thanh toan, quan ly dong tién va tra luong.
Khéng nhiing vay, nén tang BaaS ma MBB tién phong dang phuc vu gan 1.500 d6i tac thudéc moi linh
vuc khac nhau, giup mang lai kha nang quan tri dong tién theo thai gian thuc cho cht doanh nghiép
va tao ra dong tién thanh toan thudng truc trén nén tang clia ngan hang (doanh sé giao dich qua hé
thong Baa$S dat 500.000 ty dong vao nam 2024).

(2) Khai thac hiéu qua maéi quan hé chién lugc véi Viettel va cac don vi quan ddi: Diém khac biét
can ban ctia MBB so véi cac NHTMCP tu nhan khac nam & tinh doc quyén tuong déi trong khai thac
hé sinh théi d8i tac nay. Trong khi Viettel mang dén quy mé khach hang dai ching khéng 16 qua kénh
$6, thi quan hé véi cac don vi quan doi mang lai nguén CASA c6 tinh 8n dinh cau truc cao, it bi tac
déng bdi canh tranh thi trudng va bién dong lai sudt - day 1a Igi thé gan nhu khéng thé sao chép doi
vGi bat ky ngan hang tu nhan nao khac tai Viét Nam.

Hinh 87: MBB luén viing vang & vi tri dan dau trong top Hinh 88: MBB nam trong top 4 ngan hang c6 sé du CASA
5 cta hé théng vé ty 1é CASA* tif ndm 2022, canh tranh cao nhatvao nam 2025
truc tiép véi VCB, TCB

50
40
30
20
10
0
n o
S o
NN
MBB
MSB

Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang, CTCK Réng Viét

2017

2018

600 40,0
o [ ]
S 500 @ o
S 30,0
3 400 .
Z 300 ° ° 20,0
> °
Z 200 ° ° .
10,0
100
2 2 58 83 8 ° 00
g 8 8§ &8 8 & & CEELETHE LS
TCB VCB ©
CTG @ =ee=- Toan hé théng CASA 2025 @ CASA 2025 (%-RHS)

Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang, CTCK Réng Viét

*Khéng bao gém tién gti dang “sinh 18i tu déng” duoc st dung dé dau tu

ching chitién gdi

TONG THU NHAP HOAT PONG

Co cau tdng thu nhap hoat déng ciia MBB chii yéu cau thanh tir thu nhap lai thuan, chiém 76%
Téng TNHB, thu nhap ti hoat ddng dich vu dao dong tir 8-13%. Ty 1é déng gdp ti Thu nhap ngoai lai
khac vao T6ng TNHD ¢6 su bién dong I6n, tly thudc vao dién bién clia hoat ddng kinh doanh chiing
khoan, kinh doanh ngoai té va thu héi ng da xd ly rdi ro. C6 thé thay co cdu nay ctia MBB phan anh
chinh tinh chat ctia NHTM truyén théng khi van phu thuéc nhiéu vao TN lai thuan. Tuy nhién MBB
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dang khéng ngiing cai da dang héa nguén thu clia minh véi hé sinh thai toan dién va dan vugt ra
khoi mo hinh truyén théng trudc do.
Hinh 89: Thu nhap hoat déng ting déu véi déng luc chinh Ia thu nhap 13i thuan 10 ndm
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Nguén: MBB, CTCK Réng Viét
Hinh 90: Ty trong thu nhap lai thuan va thu nhap ngoai lai cha nhém NHTM I16n ndm 2025
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Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang, CTCK R6éng Viét

THU NHAP NGOAI LAI: DA DANG VA SG HU'U NHIEU DONG LU'C TANG TRUGNG TU HE SINH
THAITOAN DIEN VA NANG LUC NGAN HANG SG MANH ME

Téc dé tdng truéng va déng gop vao Téng Thu nhdp hoat déng

Trong 10 ndam gan nhat, thu nhdp ngoai léi cia MBB c6 xu hudng tdng truéng nhanh chéng qua cdc
ndm, CAGR Ién t&i 27%, phan anh chién lugc phat trién mé hinh tap doan tai chinh véi nguén thu
ngoai lai da dang cling vdi qua trinh chuyén ddi s6 toan dién. Qua d6, MBB 1a mét trong nhiing ngan
hang dan dau vé kha nang tao ra thu nhap ngoai lai trong nhém cac NHTMCP I6n tai Viét Nam. Viéc
gidm b6t su phu thudc vao thu nhap 14i 1a diém nhan quan trong trong cau chuyén cia MBB khi canh
tranh 13i suat ngay cang trd nén gay gét hon.

DBéng gdp turthu nhdp ngoai Idi vao Téng TNHD: Ty trong nay ¢6 xu huéng tang dan tir 17% (ndm 2015)
Ién dinh diém gan 30% vao nam 2021 nhung sau d6 dao dong tur 20-25% cho dén 2025. Nguyén
nhan cho su chiing lai nay dén tir béi cdnh khiing hoang trong thi trudng bao hiém va BDS trong khi
thu nhap lai thuan c6 téc d6 tang trudng rat cao nhd han muc tang trudng tin dung vuot trdi chun
bi cho nhan chuyén giao bat budc Ocean Bank.
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Hinh 91: Dién bién thu nhap ngoai lai trong 10 ndm gan nhat cia MBB

Ty déng
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= Gop vén, mua ¢ phan Khac

Nguén: MBB, CTCK Réng Viét

Hinh 92: Ty lé dong gép tu TN ngoai lai cia MBB diing top 5 Hinh 93: Top 10 ngan hang c6 quy mé thu nhap ngoai lai

trong nhém cac ngan hang quy mé Ién
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Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang, CTCK Réng Viét
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Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang, CTCK Réng Viét

Cdc cdu phdn chinh cia thu nhép ngoai léi

(1) Thunhdp tirhoat déng dich vu: Day la cau phan thu nhap ngoai lai chinh ctia MBB (thudng dong

g6p 40-50% vao thu nhap ngoai lai) véi cau hoat dong dich vu kha da dang, phan anh chién lugc
da dang hoa nguén thu theo mé hinh tap doan tai chinh. Nguén thu nay dén tir cac DV thanh
toan, hoat dong ban bao hiém, phi dich vu thé, phi tu van, quan ly tai khoan, méi gidi ching
khoan,....

Hinh 94: Co cau Thu nhép thuan tir hoat déng dich vu hgp nhat

Vui 1dng xem nhiing céng bé thong tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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Nguén: MBB, CTCK Réng Viét
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Hinh 95: MBB c6 vi thé cao trong nganh ngan hang vé TN phi nh& phat trién mé hinh tap doan
tai chinh tir sém véi hé sinh thai toan dién va tap khach hang quy mé Ién
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Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang, CTCK Réng ViéT

Bang 16: Cac nguén thu nhap hoat déng dich vu chinh cia MBB
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Nguén thu nay dén tir hoat ddng ban bao hi€ém nhan tho tir cong ty con MB
Life (cht yéu qua kénh ngan hang - bancassurance) va bao hiém phi nhan tho
tl cong ty con MIC.

bay la déng luc thu philén nhat ctia MBB nhung vira trai qua giai doan tai cau
trdc nganh bao hiém nhan tho sau khiing hoang niém tin thay d6i vé phap ly
kiém soét hoat dong ban bao hiém khéng bt budc ctia cac TCTD trong giai
doan 2022-2024. Trong béi cdnh toan nganh phuc héi cham, MBB ch trong
vao chat lugng tu van va tai tuc hgp déng thay vi ddy doanh s6. Tir cudi 2024,
doanh thu phibao hiém da bit dau phuc héi tré lai, tang 11% trong nam 2025
va dua thu nhap thuan ti hoat déng bao hiém tang 35% YoY.

Day 1a ngudn thu 6 tang trudng nhanh va én dinh nhat (CAGR 2015-2025 Ia
23%), hudng lgi ti nén tdng sé MBBank véi hon 35 triéu khach hang. Nam
2025, thu nhap thuan tir DV thanh toan I6n thi hai trong co cau thu nhap phi
cla ngan hang, dat gan 1.900 ty dong.

Thu nhap tu van dén tuir cac hoat déng bao lanh, M&A, tu van tai chinh doanh
nghiép, tu van L/C ti cac ngan hang me (chi€ém 90%) va phan nhé dén tu
CTCK MBS. bay la dong thu phi khong phu thudc vao bién dong lai suat hay
ty gia, do d6, déong gop kha 6n dinh binh quan 300 ty déng tur 2019-2024,
nhung trong ndm 2025 ghi nhan tang dét bién 1én 1.000 ty déng.

Khoan muc nay cht yéu ghi nhan thu nhap phi thuan tir hoat dong méi gidi
ctia CTCK MBS (Top 7 thi phan mai gidi trén HSX). Khodn thu phi moi gidi nay
dat dinh vao 2021 va nhung bat dau ghi nhan 16 trong cac nam tié€p theo,
phan anh béi canh canh tranh gay gat vé phi giao dich gilta cac cong ty ching
khoan.

Khoan muc nay ghi nhan nguén thu tir cong ty con chuyén biét vé quan ly ng
va khai thac tai san (MB AMC), bao gém Phi dich vu tir hoat dong thdm dinh
gia TSBD, quan ly TSBD va khai thac tai san (gém cho thué). Thu nhap thuan
tirhoat dong nay nhd nhung én dinh, duy tri khodng 100 ty/nam.

Nguén: MBB, CTCK Réng Viét

MBB xay dung hé sinh thai bado hiém toan dién,
cong hudng véi kha nang ban chéo vugt tréi nho
co s& khach hang déng dao va hé sinh thai s6
manh va clia ngan hang me.

MB Life hién dang dan dau vé thi phan doanh sé
trén kénh banca, trong khi MIC trong top 4 thi phan
bdo hiém phi nhan tho.

MBB s& hlu nén tdng ngan hang s6 vai lugng
ngudi dung ca nhan va doanh nghiép Ién, qua do,
dam bao tang trudng 6n dinh vé sé lugng giao dich
chuyén tién, phat hanh thé va dich vy thanh toan
ndi dia/qudc té.

MB dang la d&i tac tai chinh ctia nhiéu tap doan
quan doi va doanh nghiép nha nudc I16n; cac géi tu
van tai co cau tai chinh, thu xép vén dai han cho
cac du &n clia cac d6i tac nay c6 thé giup mang lai
nguén phitu van lén.

DV méi gidi ndi riéng va cac DV chiing khodn néi
chung ctia MBS dugc hudng Igi I6n nha kha nang
tich hgp hé sinh thai sé, khai thac nén tang tép
khach hang ca nhan quy mé I6n va nguén luc vé
vOn clia ngan hang me.

MB AMC gitip MBB kiém soat rui ro cuc ky chat ché
ngay tu khau xét duyét tin dung, déng thai t6i uu
hoa dugc gia tri dong tién khi bat budc phai xu ly
tai san.

(2) Kinh doanh ngoai héi: Thu nhap kinh doanh ngoai héi cia MBB & muc vita phai so véi nhém
NHTM Nha nudc. Lgi thé vé ca s& khach hang quan doi va doanh nghiép xuat nhap khau, ciing
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dinh huéng mé& roéng tin dung FDI va phat trién dich vu thuong mai qudc té nhiéu kha nang giup
mang lai tiém nang tang trudng kha quan cho hoat déng giao dich ngoai héi.

Hinh 96: Lai tu cac giao dich giao ngay dong gop chinh
vao TN thuan tir hoat dong kinh doanh ngoai héi
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Nguén: MBB, Fiinpro, CTCK R6ng Viét

Hinh 97: MBB nam trong top 5 NHTM c6 thu nhap tu kinh
doanh ngoai té I6n nhat thi truéng nam 2025
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Nguén: Bdo cdo cdc ngdn hang, CTCK Réng Viét

(3) Mua, ban chiing khoan kinh doanh, dau tu: Thu nhap tir cac hoat dong nay thudng déng gép
10-15% vao thu nhap ngoai lai toan hang, tuy thudc vao bién dong lai suat. Tuy nhién, trong nam
2024, cau phan thu nhap nay tang trudng blng né vdi i tt mua/banching khoan kinh doanh
(CKKD) tang gap 3,2 lan, dat hon 1.700 ty déng, va ti CKBT tang gap 9,3 lan, dat trén 2.800 ty
déng. Dién bién nay la do MBB da c6 hoat ddng gom lugng 16n TP cac TCTD khac trong nam 2023
(tr Q2 dén Q4) luc lai suat van dang & muc cao va bat dau thuc hién hoa Igi nhuan trong nam
sau d6. Bén canh dé, su gidm dan ctia TPDN sau khiing hodng TPDN nam 2022 va dich chuyén
qua TP cac TCTD cho thdy dinh huéng gidm rdi ro cho danh muc dau tu ctia minh.

Hinh 98: Co cau Chuing khoan kinh doanh ctia MBB

Hinh 99: MBB gia ting dau tu TP cta cac TCTD khac trong
danh muc CK dau tu trong cac ndm gan day
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Nguén: MBB, CTCK Réng Viét Nguén: MBB, CTCK Réng Viét
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Hinh 100: Lgi suat TPCP 10 nam va TN ti hoat déng mua Hinh 101: Co cdu danh muc chiing khoan dau tu theo ky

ban chiing khoan kinh doanh va dau tu han hién tuong déi can bang giiia ngan han va trung-dai
han
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80% © st agp 43% 3 aa 8% 1%
4,000
5,0 60% 68% 73% 22% 25%
48% 2
2.000 30%
/ 40% 69% 40% 34%
0,0 0 20%
) 25% 9 0 0
mn O N ©® O O — N ®m < 0246021/015%19/"
S 5 5 o 2 8 8 38 & 3 ¢ 0%
~ ~N ~ ~N ~ ~N ~ ~N ~ ~N ~ 2 \‘2 ': ‘03 g g =~ g m : m
. o . o (=) o o o o o o o o o o
Lgi suat TPCP 3Y (%) Lgi suat TPCP 5Y (%) NN AN NN NN NN NN
Lgi suat TPCP 10Y (%) ———TN tlr CKKD va CKDT (RHS) ® Dusi 12T Tur 1Y-5Y Trén 5Y
Nguén: MBB, Fiinpro, CTCK R6ng Viét Nguén: MBB, CTCK Réng Viét

(4) Thu hdi ng xau da xi ly rdi ro: Khoan thu nay phat sinh tir viéc thu hoi thanh céng cac khoan
ng da trich 1ap du phong day du hodc xda s6, thudng théng qua ban tai san ddm bao, thda thuan
véi khach hang théng qua cong ty con MB AMC. Khoan muc nay thudng chiém 5-7% Téng thu
nhap hoat déng. Giai doan 2021-2023, khoan thu nay giam do tién do6 thu héi ng cham lai, song
dén nam 2024-2025 da phuc hoi theo dién bién cda thi trudng BDS. VSi quy mé thu hoi ng xau
da XLRR lay ké 10 nam mdéi chi dat khoang 36% quy mé ng xau da XLRR, ngudn thu nhap mang
tinh chat“ctia dé danh” nay c6 tiém nang tang truéng kha tét trong tuong lai sau khi Nghi quyét
42 da dugc luat héa vao Luat cac TCTD (tang quyén thu git TSBD khi x ly TSBD ctia khoan ng
xau) ti nam 2025.

Hinh 102: Thu héi ng xau da x& 1y rdi ro c6 su phuc hdi tir nam 2024, ddng pha véi dién bién chu
ky cua thi truéng BDS
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Nguén: MBB, CTCK Réng Viét

CHIEN LUQGC KINH DOANH: PHAT TRIEN NANG LUCNGAN HANG SO VA MO HINH TAPDOANTAI
CHINH DA NANG NHAM HIEN THUC HOA MUCTIEU QUY MO, TANG TRUGNG VA HIEU QUA HOAT
PONG

Nhin xuyén sudt qua trinh thuc hién chién lugc kinh doanh cGia MBB trong 15 ndm gan nhat, diém
ndi bat khéng phai la tiing quyét dinh chién lugc riéng 1&, ma 1a su logic ndi tai gilta cac giai doan -
méi giai doan c6 su ké thua va gidi quyét van dé quan trong dé duy tri va nang cao nang luc canh
tranh. Qua trinh nay cling nhan manh tdm nhin ctia ban lanh dao, ciu tric quan tri 8n dinh, va nang
luc thuc thi ugt tréi dua trén van hod ky luat quan su.
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Bang 17: Lich st chién lugc kinh doanh ciia MBB trong tiing giai doan

Giai doan

Tam nhin

Chu diém chién lugc
Pinh hudng kinh doanh

Hanh déng cu thé

Muc tiéu top 3 NHTMCP tai Viét Nam vé

Xay ha tang, m& réng mang luéi & hé sinh
thai

loi nhuan va cac chitiéu hiéu qua hoat
L]

Khai thac Igi thé hé sinh thai doanh
nghiép quan doi dé phat trién CASA
Tung budc ma rong hoat dong ban 1é.

Xay dung mé hinh Quan tri rdi ro t&i uu
theo théng |é quéc té.

Xay dung mé hinh Thdm dinh, Phé
duyét, Van hanh hoat déng doc lap véi
kinh doanh dap Uing tiéu chuén Basel

2011-2015 dong. ng* oatdongbanie.
Tang trudng gap 1,5-2 lan binh quan Md rc_ipg doanh nghiép Idn, tap doan ”'A v s a A s
nganh. kinh té. Nang. cap nén 'Eang van hanh Core
e Kién dinh an toan trong bdi canh toan banking T24 R5 |én R10+.
nganh tai co cau. M& CN qudc té: Lao (2010), Campuchia
(2011)
Xay hé sinh thai sé & kién toan mé hinh Thanh 1ap MB Ageas Life (bdo hiém
tap doan tai chinh danang nhan tho, 2016) & MCredit (tai chinh
e S8 hoa toan dién kénh ban & van hanh. tiéu duing, 2016)
e Dot pha ban 1&: hudng téi khach hang ca Ra mat logo & bd nhéan dién thuong
Tam nhin trg thanh "Ngan hang thuan nhan dai chung. hl:'euhmdl (2019) ‘ s
tién nhat" e Kién toan tap doan tai chinh da nang Vé c6ng nghé: Ra mat App MBBank va
2016-2021 o " A (thém bao hiém nhan tho, tai chinh tiéu BIZ MBBank; B4t dau phat trién nén
Muc tiéu Top 5 NHTM hiéu qua & an . ; s s s , L
toan. dung). tadng Baa$S c6 kha ndng tich hgp véi hé
e Quan tri rdi ro: Dap tng tiéu chuén Basel théng cla khach hang; Nang cap
I, tu dong hoa phé duyét tin dung. Corebanking T24 |én phién ban mdi;
Trién khai MB Smartbank; Trién khai
cac du an céng nghé nham tu dong
hoéa nhiéu quy trinh.
Tang téc s6 - But pha vé quy mé - Hiép luc e Chuyén biét héa cac phan khuc
Tap doan - An toan bén viing khach hang ban lé: Mass market
e Chuyén d6i s6 toan dién; Phat trién digital va cao cap Private, Priority,
Ngan hang s6 nhu mét tru cot kinh Youth).
doanh doc lap. e Nhian chuyén giao bit budc
T4m nhin trd thanh “Doanh nghiép s6, . Hi(’fep IE_Ic tap dAoén th.l'JC dé’}/ ban ch’éo. Ofea?Bank (MFV) tl‘.IAQ4/2024. A
Tap doan tai chinh dan dau” * M6 réng khong gian fang trudng < v cong ng’he: ChlAen luoe ond
2022-2026 théng qua tham gia tai ciu tric ngan nghé "ty chd” - khéng phu thudc

Top 3 hiéu qua & an toan — hudng tdi
Top dau chau A.

Nguén: MBB, CTCK Réng Viét

hang yéu kém.

vendor; Ra mat nén tang Baa$ -
nhuing sdn phdm MB trén nén tang
d6i tac va khach hang doanh
nghiép; Phat trién nang luc Al, Big
Data gia tang ham lugng cong
nghé, tu dong hoa trong hoat déng
tin dung.

Pinh huéng chién lugc hién tai

MBB dang trién khai chién lugc giai doan 2022-2026 véi tdm nhin trd thanh “Doanh nghiép sé, Tap
doan tai chinh dan dau”. Muc tiéu chién lugc trong giai doan nay la: Top 3 thi trudng vé hiéu qud hoat
déng, hudng dén Top ddu khu vuc chdu A, bao gébm cac muc tiéu cu thé nhu:

e Quy mo 40 triéu khach hang (2025: 35 triéu);

e Doanh thu kénh sé dat 50%.

e Lgi nhuan trudc thué tang truéng binh quan 23% (CAGR 2022-2025 hién mai dat 15%);
e Duy trivi th€ TOP 1 vé ty & CASA, ki€m soét ng xau dudi 1,5% va dam bao ROE trén 20%.
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Hinh 103: Cac dinh huéng kinh doanh chinh nham hién thuc héa muc tiéu chién lugc cia MBB
giai doan 2022-2026

BINH HUGNG KINH DOANH CHINH CUA MBB
HIEN THUC HOA CHIEN LUGC KINH DOANH GIAI DOAN 2022 - 2026

. e ..
@ TAP TRUNG VAO BAN LE N y: @ QUAN TRI VON

Tiép tuc gia téng ty trong \\ / Lén k& hoach tang v8n manh mé dé hé trg
cho vay ban [é thém 2-3% mdi nam. tdc d6 tang trudng quy mé cao,
ﬁ /,O ®. dam bao hé s& CAR luén trén 10,5%. ‘
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@ PHAT TRIEN HE SINH THAI TAP DOAN

Nang cap cac cong ty thanh vién (bdo hiém,
chiing khadn, tai chinh tiéu ding) thanh nhiing
mii nhon kinh doeanh, déng gép 1én hon

vao két qua chung.
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Nghién cttu va trién khai cac mang kinh doanh méi
nhu kinh doanh vang, phan khdc FDI va tai san s6.
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Nguén: MBB, CTCK Réng Viét
Pinh huéng chién lugc dén nam 2029

MB dinh hudng xay dung t8 chiic dai han“La T8 chiic phat trién bén viing’, va muc tiéu |a thuc hanh
ESG tién tién, hudng tai tuong lai Net zero, cling ¢6 chat lugng cac mat hoat déng, dau tu nguén luc,
cac nén tang cho chién lugc phat trién, bam sat cac muc tiéu chién lugc, chu trong xay dung van hoa
doanh nghiép s6 va but pha trén hanh trinh tré thanh ngan hang xanh.

Vé cac muc tiéu cu thé, MB phan dau phuc vu 40 triéu khach hang va dit muc tiéu ting truéng
tong tai san binh quan khoang 14%/nam, du ng va huy dong ting binh quan khoang 15% (tuy
theo gidi han ca NHNN), Igi nhuén trugc thué ting ~12% va ty 1é no xau < 2%, cic chi tiéu vé
hiéu qua hoat ddng ROE, ROA, CIR trong Top dau.
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PHU LUC - TRIEN VONG NGANH NGAN HANG: TANG TOC THEO MUC TIEU TANG TRUGNG HAI
CHU $O, NHUNG UU TIEN KIEM SOAT CHAT LUONG

Tdng trudng tin dung nén dat 12-15%/ndm, phu thuéc téc dé phdt trién cua thi truong vén, dé cé
du'oc cdu tric tdang truéng bén vimng

Nam 2025 khép lai véi két qua tang truéng kinh té an tugng: GDP ca nam udc tang 8,02%, chi thap
hon muc dinh 8,12% clia nam 2022 trong giai doan 2011-2025 va la muc tang trudng cao nhat khu
vuc ASEAN, dua quy md GDP danh nghia dat khoang 514 ty USD (GDP binh quan dau ngudi dat
5.026 USD). Pa tang trudng ti€p tuc dugc duy tri trong quy 1/2026 vSi muic tang 7,83% YoY, cao hon
muc 7,07% cuta quy 1/2025, cho thdy nén kinh t& budc vao giai doan 2026-2030 véi nén tang vi mé
tuong ddi viing chéc, dugc hé trg bai xuat khau, sén xuat cdng nghiép ché bién ché tao va su phuc
hoi clia tiéu dung néi dia.

Trén nén tang do, thang 4/2026, Quéc hdi da théng qua Nghi quyét sé 25/2026/QH16 vé Ké hoach
phat trién kinh té - xa hdi 5 nam giai doan 2026-2030, phan d4u ting truéng GDP binh quan tir 10%
tr& 1én gén véi dn dinh kinh t& vi mé, kiém soat lam phat, huéng téi tdm nhin Viét Nam trg thanh
nudc phat trién, thu nhap cao vao nam 2045. Téi cudi thang 6/2026, Chinh pht ban hanh Nghi quyét
168/NP-CP vGi muc tiéu tang trudng kinh té€ 6 thang cudi nam dat 11,9%, tao da cho ca nam tiang
2026 truéng khoang 10%, cho thay quyét tam rat I6n cta Chinh phu trong viéc dat dugc muc tiéu
tang trudng kinh té. Trong do, linh vuc céng nghiép - xay dung dugc ky vong la tru cot tang trudng
chinh véi muc tiéu tang trudng 14,3% trong 6 thang cudi nam 2026.

Hinh 104: Chinh phi quyét tdm tang truéng GDP dat tir 10% giai doan 2026-2030
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Nguén: GSO, Chinh phd, CTCK Réng Viét

Dé hién thuc hda muc tiéu day tham vong nay, ching téi udc tinh nén kinh té can mét lugng vén
dau tu thuc hién toan xa hoi (DTTHTXH) khéng 16 tir 37-41 triéu ty déng (muc tiéu cta Nha nudc 1a
tuong duang 40% GDP so vGi muc binh quan 2021-2025 chi la 33%), trong giai doan 2026-2030 —
tang gap 2,2-2,4 lan so vdai giai doan 5 nam 2021-2025. V& cd cau nguén vén:

- Vén dau tu Ngan sach Nha nudc dugc Quoc hoi phé duyét ké hoach trung han la 8,22 triéu ty
déng (theo NQ 27/2026/QH16 ngay 24/4/2026), tuang ting binh quan hang nam Nha nudc can
dau tu khoang 1,65 triéu ty dong (cao gan gap déi so vGi mic ndm 2025), va chiém 20-22% téng
muc DTTHTXH. Két hgp vai cac nguén von khac ctia khu vuc kinh té€ Nha nuéc (TPCP, Vén dau
tu ctia doanh nghiép Nha nudc, ...), tdng nguén vén dau tu khu vuc kinh t&€ Nha nudc c6 thé dat
gan 12 triéu ty dong trong 5 nam tdi.
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- Dai véi nguén von huy déng ngoai ngan sach ti khu vuc FDI, Nghi quyét s6 10-NQ/TW ngay
8/6/2026 cia B6 Chinh tri vé Phat trién kinh té c6 vén dau tu nudc ngoai cling da xac dinh muc
tiéu thu hat vén FDI thuc hién tir 150-200 ty USD (4,0-5,3 triéu ty dong) cho giai doan 2026-2023.

- Cackéhoach trén hamy quy mé muc tiéu ctia Von dau tu ctia khu vuc kinh té tu nhan vao khoang
22-24 triéu ty déng, quy mo I6n gap 2,2-2,5 lan so véi giai doan 5 nam 2021-2025. Nguon luc nay
déng vai trd dac biét quan trong chiém gan 60% téng muic DTTHTXH trung han 5 nam tdi, phu
hop véi quan diém cta Nghi quyét 68-NQ/TW (4/5/2025) xac dinh kinh té tu nhan 1a déng luc
quan trong nhat ctia nén kinh té thi trudng.

Béang 18: Co ciu tdng vén dau tu toan xa héi du kién cho giai doan 2026-2030

5nam 2026-30 Binh quan/nam Ty trong So sanh véi GD
(triéu ty déng) (triéu ty déng) (%) 5nam 2021-25

Cau phan

Khu vuc kinh té& Nha nuéc 11,7 2,3 30% Gap 2,5 lan
Dau tu cong (NSNN) 8,2 1,6 20-22% Gap 2,7 lan
Nguén vén dau tu khac 3,5 0,7 11% —

Khu vuc kinh té tunhan 22-24 4,1 ~58-59% Gap 2,2-2,51an

4,0-5,3 ~30-40 ty .
Khu vuc FDI , . 11-13% Tang 40-90%
* (~150-200 ty USD) USD/nam
Téng vén DT toan xa hoi 37-41 ~7,7 tridu ty 100% Gap 2,2-2,4lan

Nguén: NQ 27/2026/QH 16 vé Ké hoach ddu tu céng trung han giai doan 2026 - 2030, Nghj quyét s6 10-NQ/TW cta Bo Chinh
tri, CTCK Réng Viét udc tinh

Hinh 105: Co cdu vén dau tu toan xa héi phan theo loai hinh kinh té cho thay vai tré quan trong
chia vén dau tu khu vuc tu nhan véi déng goép tir 55-60%
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Nguén: GSO, CTCK Réng Viét

Trén co s& ké hoach huy déng vén dau tu toan xa hoi trén, chung téi xay dung kich ban tang trudng
tin dung dua trén hai bién sé chinh: (1) quy mé vén dau tu tu cda khu vuc nhan va (2) ty [& dong gop
cda tin dung ngan hang vao nguén vén nay. Vi gia dinh ty |é dong gop clia tin dung dao doéng 60—
90% téng vén khu vuc ngoai Nha nudc, téc dé tdng truéng tin dung hang ndm can thiét tuong ing roi
vao khodng 11-17%/ndm (kich ban vén tu nhdn 22 triéu ty) hodc 12-17%/ndm (kich ban 24 triéu ty).
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Bang 19: Cac kich ban tang du phdong trudng tin dung trong trung han

s KB Vén dau tu tunhan KB Vén dau tu tunhan
Chi tiéu

~22 triéu ty dong ~24 triéu ty dong

Ty Ié déng gop clia tin dung
vao Khu vuc Kinh té€ ngoai NN
T6ng quy mé tin dung déng

60% 70% 80% 90% 60% 70% 80% 90%

gop vao Kinh t& ngoai NN 13,0 151 17,3 19,5 14,4 16,8 19,2 21,7
(Triéu ty dong)
T6ng quy mé tin dung t&i 2030

NS 31,6 33,7 359 38,1 33,0 354 37,8 40,2
(Triéu ty dong)
Téc dd tang trudng tin dung

. . : 11% 13% 14% 15% 12% 14% 15% 17%

hang nam
Quy mé tin dung/GDP 2030 122% 131% 139% 148% 128% 137% 147% 156%
Tang trudng tin dung/Tan

’9 9 .y 9 9 1,1 13 1,4 1,5 1,2 1,4 1,5 1,7
trudng GDP (lan)

Nguon: CTCK Réng Viét udc tinh

Hinh 106: Lich si tuong quan giira ting truéng GDP va ting trudng tin dung cho thay téc dé
tang truéng tin dung/GDP &n dinh 2,3 lan tirndm 2011-2025
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Nguon: GSO, SBV, CTCK Réng Viét

Tuy nhién, cdn nhan manh mét giGi han ciu truc quan trong: Tin dung ngdn hang khéng thé la kénh
duy nhdt chiu toan bé gdnh ndng tai trg vén trung dai han cho nén kinh té. Ty 1& du ng TPDN phi
TCTD/GDP hién chi & muic ~5%, thap hon nhiéu so v6i nguéng 15-20% phd bién & cac nén kinh té
trong khu vuc dat thu nhap trung binh cao. Néu ty 1é dong gép cla tin dung trong t8ng vén tu nhan
ti€p tuc duy tri & muc trén 80% trong sudt giai doan 20262030, hé théng ngan hang sé phai ganh
chiu rui ro kép: viia m& rdng quy mo véi tée do cao, viia chiu ap luc ky han khi dung nguén vén ngén
han (tién guri) tai trg cho nhu cau dai han (dau tu ha tang, bat dong san thuong mai, céng nghiép).

Do d6, chiing téi lua chon kich ban co s& cho ting truéng tin dung bén viing nhat trong khoang
13-15%/ndm, nhan manh phat trién vai trd cda thi trudng vén - dac biét thi trudng TPDN va thi
truding ¢6 phiéu - sau giai doan khiing hoadng niém tin 2022-2024. Thi trudng nay sé ddm nhan vai
trd tai trg vén trung dai han cho cac du an phat trién néi trén thay vi tiép tuc dén ganh nang lén hé
théng ngan hang. Trong kich ban do, ty 1é tin dung/GDP ndm 2030F c6 thé dting & muc ~130-150% —
thdp hon ddng ké so véi nguéng 150-160% & kich ban tin dung chd dao, qua dé gigm dp luc an toan vén
vd tao du dia chinh sdch tién té linh hoat hon cho giai doan tiép theo.
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Dién bién diéu hanh tin dung than trong trong 2026 cia NHNN la can thiét dé bat dau qua trinh
phat trién bén viing

Budc sang ndm 2026, NHNN da cht déng ha muc tiéu tang trudng tin dung toan nganh xuéng
con khoang 15% (tuong ducng du ng tang thém khoang 2,79 triéu ty déng), thap hon dang ké so
vGi toc dé thuc hién nam 2025 (19,1%). Ching téi cho rang day la su diéu chinh can thiét, khéng xuat
phat ti lo ngai lam phat (CP1 2025 chi tang 3,31%, thap hon nhiéu so véi muc tiéu 4-4,5% du tin dung
tang tGi 19%), ma nham:

(1) Dam bao an toan hé théng trong béi canh ty 1é tin dung/GDP da & mic cao so véi cac nudc cling
nhom thu nhap, doi hoi thai gian dé hé thdng ngan hang ciing ¢6 vén theo 16 trinh Basel Il tai
Thong tu 14/2025/TT-NHNN; va

(2) Chuyén trong tam diéu hanh tir téc d6 sang chat lugng tang trudng tin dung, uu tién dong vén
vao san xuat - kinh doanh va han ché tang trudng tin dung bat dong san vugt qua téc do chung
clia tiing t8 chic tin dung.

DPang chuy, co ché giao room tin dung ndm 2026 ciing c6 mét s6 thay déi ky thuat quan trong: NHNN
yéu cau cac TCTD kiém soat t6c do tang trudng tin dung quy | khéng vugt qua 25% chi tiéu ca nam
nham tranh dén vén cuc bd. Hé sé diéu tiét phan b6 room (theo két qua xép hang CAMELS) ciing
dugc diéu chinh gidm tu 3,5% (2025) xudng con 2,6% (2026), phan anh quan diém than trong hon
clia nha diéu hanh sau mét nam tang trudng tin dung doét bién. DU vay, NHNN khang dinh muic 15%
chi 1a dinh hudng ban dau va sé diéu chinh linh hoat cho cac ngan hang hoat déng hiéu qua, dac
biét 13 nhdm ngan hang tham gia phucng an tai ca cdu cadc TCTD yéu kém (nhan chuyén giao bat
budc). Tinh dén 26/6/2026, du ng tin dung toan hé thong da dat gan 20 triéu ty dong, tang 7,41% so
vGi cudi nam 2025, cham hon so véi muc 9,9% YTD tai cudi 2Q25.

Rui ro chat lugng tai san trong chu ky ting trudng trung han: Kich ban bat Igi khi diéu phdi lai
suat — ty gia thiéu hai hoa

Lich st hinh thanh ng xau ctia hé théng ngan hang Viét Nam cho thay mét quy luat nhat quan qua
hai chu ky 2011-2013 va 2022-2024: ng xau khéng bung phat ti tang trudng tin dung nhanh don
thuan, ma luén c6 yéu té kich hoat la sy tang ddt ngot cha lai suat trong théi gian ngan két hop
vGi that chat déng vén. Chu ky 2011-2013 bdt ngudn tir NHNN phdi tdng manh IGi sudt dé kiém ché
lam phadt, kéo theo thi trudng BBS dong bang va cac tap doan Nha nudc mat kha nang tra ng, vén da
trd suy yéu sau khiing hodng tai chinh toan cau xay ra tir 2008. Chu ky 2022-2024 Idip lai co ché tuong
tukhi Fed tdng lai sudt s6¢c — 425 bps chi trong chua ddy 12 thdng — budc NHNN phdi néng ldi sudt diéu
hanh, két hap véi sukién SCB va thi truong TPDN dong béng, tao cu séc thanh khodn dong thai turcd phia
cung lan phia cdu vén.
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Hinh 107: Dién bién lai suat cho vay qua cac chu ky tir 2008 cia nhém NHTM NN va NHTM CP
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Nguoén: Fiinpro, CTCK Rong Viét | *8 NHTM I6n nhdt BID, CTG, VCB, MBB, VPB, TCB, ACB, STB va bao gém ng xdu bdn VAMC

Budc vao chu ky tang trudng 2026-2030 véi yéu cau ma rong tin dung kép du bao 13-15%/nam, rai
ro hinh thanh mét chu ky ng xdu thir ba sé xdy ra khi diéu phdi vi mé thiéu hai hoa: trong béi canh déng
USD tiép tuc c6 ap luc gia tri (rdi ro Fed cé thé tang lai suat trd lai sau khi lam phat gia tang sau xung
doét dia chinh tri tai Iran, ciing nhu tai co cdu thuang mai toan cau hau thué quan) va, dac biét la, du
trt ngoai héi clia Viét Nam con mong (t6i thang 6/2026, du trit ngoai héi chi dat 87,6 ty USD, tuang
duong 1,6 thang nhap khau - thap hon ngudng an toan t6i thi€u khuyén nghi la 3 thang). Vé ca ban,
du dia can thiép ngoai héi cia NHNN da bi han ché dang ké va néu NHNN budc phai nang lai suat
huy dong dé bao vé ty gia — tuong tu nhu nlfa cudi nam 2022 — trong khi cac doanh nghiép vira
ganh du ng tang cao sau giai doan tin dung mé rébng manh, ap luc trd ng tang manh sé khé dam bdo
khd nang trd ng trong trung han.

Tuy nhién, cling can nhin nhan rang ky vong NHNN duy tri mat bang lai sudt thap nhu giai doan
2024-2025 trong suét chu ky 2026-2030 la gia dinh kho thuc hién dugc. Thuc té, 1ai suat huy dong
binh quan trén thi trudng da bat dau nhich Ién tir cudi nam 2025, phan anh ap luc thanh khoan khi
nhu cau huy déng vén ctia hé thdng tdng manh dé dap ting muc tiéu tin dung. Trong kich ban USD
ti€p tuc manh hoac vén FDI gidi ngan cham hon ky vong, NHNN gan nhu khéng cé lua chon nao khac
ngoai viéc dé 1ai suat VND tiang dé bao vé ty gia.

Do d6, diéu NHNN can kiém soat khong phai la "liéu 1ai sudt c6 tang hay khong" ma la téc dé va tinh
¢6 thé du bao duoc ciia qua trinh tang dé, tranh viéc lai sust ting qua nhanh trong thai gian qua
ngédn - vén ¢ thé kich hoat lan séng ng xau mai - nhu da néi & trén. Mot 16 trinh tang ai suat tu tu,
c6 dinh hudng trudc va dugc truyén théng ré rang sé cho phép doanh nghiép va ngan hang chu
dong diéu chinh co cau bang can déi, thay vi chiu cu séc thanh khoan bat ngd. Quan trong han, khi
diéu kién ty gia va lam phat cho phép — dac biét trong cac quy ma xudt khdu manh, can can thuong
mai thang du I6n — NHNN can ch dong giam lai suat sém dé giam tai chi phi vén cho nén kinh té,
tranh duy tri mat bang lai suat cao quan tinh chi vi tdm ly than trong. Ddy chinh la nén téng dé hé
théng ngan hang cé thé duy tri téng trudng tin dung cao ma khéng tich Ity rdi ro tin dung tiém dn vuot
nguéng kiém sodt.
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Chét luong tai san cia hé théng ngdn hang hién nay

Hinh: Nganh ngdn hang da di qua dinh caa chu ky ng xdu hinh thanh rong, vangnhém 2 (vao ndm 2023) nhung ty 1é ng
xdu toan nganh van dang & muc khd cao (~2% vao 1Q26), khinguén luc xa ly rdiro vén con dang han ché.
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Nguén: Bdo cdo 27 ngdn hang niém yét, CTCK Réng Viét

Hinh: Ty I¢ bao phd ng xdu (LLR) nganh hién dang & muc thdp nhdt ké tir 2020, & mic 80% tai cudi 1026
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Nguén: Bdo cdo 27 ngdn hang niém yét, CTCK Réng Viét

Yéu t6 phdn héa ngén hang néu kich ban bdt Igi vé chdt lugng tai san xdy ra trong trung han sé la: (1) ty Ié LLR va b dém
vén — nhém ngdn hang duy tri LLR trén 100% va CAR theo Théng tu' 14/2025 c6 khd ndng hdp thu cu séc tét hon; (2) co
cdu danh muc tin dung — cdc ngdn hang tdp trung vao bdn Ié tiéu dung (hé s6 nhay cam ldi sudt cao hon) va cho vay
BDS ddu co sé chju dp luc Ién hon; (3) chdt lugng CASA — nén huy déng vén 6n dinh vdi chi phi thép gidp giam rdi ro
phdi tdng léi sudt huy dong dot ngdt dé giir thanh khoan.

Pinh huéng dong vén theo ciu triic nganh — diéu kién da dé tang truéng bén viing

Ngay ca khi lai suat dugc kiém soat tét, téc do tin dung 16-18%/nam trong 5 nam chi c6 thé chuyén
thanh tang truéng GDP thuc su néu dong vén dugc dinh hudng vao dung linh vuc tao ra gia tri gia
tang. Bai hoc déi lap tir hai nhém nén kinh té chau A la minh ching ré nhat: Nhat Ban, Han Quéc, va
Dai Loan da vugt bay thu nhap trung binh thanh céng nha hé thong tin dung chinh sach chii déng
tai trg uu dai cho cong nghiép ché bién, dién td, xudt khdu — tic cac nganh tao ra ngoai té, viéc lam
nang suat cao va hiéu tng lan téa cdng nghé. Trung Quéc, ngugc lai, cho phép dong von tin dung
tap trung qua muc vao BDS va ha tang trong gan hai thap ky, day ty lé dau tu BDS/GDP Ién dinh hon
25% va hinh thanh bong bong tai san ma hé qua van chua dugc xtr ly xong dén nay.
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Vi Viét Nam, rui ro tuong tu dang hién hiu: du ng tin dung BDS (bao gém kinh doanh va tiéu dung)
da chiém khoang 24% téng du ng nén kinh té tinh dén cudi ndm 2025. Néu khéng ¢6 dinh hudng rd
rang ti NHNN, xu huéng gia tang cla tin dung BDS la diéu kho tranh khoi vi day la tai san thé chap
dé dinh gia, va bién 1ai suat cho vay cao han mic binh quan. Trén thuc t€, ching téi nhan thdy NHNN
da c6 su kiém soat déi vai linh vuc BDS ngay tir ddu nam 2026 nhu da néu & phan trén. Bén canh do,
NHNN ciing can trién khai cong cu dinh hudng tin dung cé chon loc: uu dai trong sé rdi ro (RWA)
thap hon cho tin dung san xuat — xuét khau theo Théng tu 14/2025 nham khuyén khich ngan hang
phan bé vén theo hudng nay; ngugc lai, ap hé s6 rdi ro cao hon véi tin dung BDS dau co va tiép tuc
kiém soat téc do tang trudng tin dung BDS nhu hién nay. Khi d6, tang trudng tin dung cao khong
nhiing khong tich Iy rui ro chu ky ma con trg thanh don bay thuc su cho tang trudng GDP chat
lugng.
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PHU LUC - CAC NGAN HANG TUONG PONG

Chung t6i luya chon tam ngan hang tham chiéu, gém ba NHTM Viét Nam la CTG, TCB va VPB - dai
dién l1an lugt cho cac truc quy mé/thé ché, CASA - hé sinh thai va tai chinh tiéu dung - cling ndm
ngan hang dan dau tai cac nén kinh t€ mdi néi Chau A (Punjab National Bank, Krung Thai Bank,
BDO Unibank, Bank Mandiri va Bank Rakyat Indonesia) c6 vi thé hé théng va mé hinh gan véi
khu vuc Nha nuéc tuong déng, nham tham chiéu vé do tuong quan cla cac chi s6 tai chinh va dinh
gia v6i MBB..

Ngén hang tham chiéu tai Viét Nam

VietinBank (CTG VN). NHTM quéc doanh véi Nha nudc sé hitu chi phéi, c6 t8ng tai san I6n nhat
trong nhdm tham chiéu Viét Nam (khoang 105 ty USD nam 2025). CTG déng vai trd huyét mach
trong tai trg doanh nghiép 16n, du an ha tang, khach hang FDI va mang ban 1é dang mé& rong, voi
thi phan tin dung quanh 11%. Diém tuong déng véi MBB nam & yéu t8 s& hiru Nha nudc va vi thé
hé théng, song CTG chiu rang budc I6n han vé an toan vén va khé tang vén cap 1 do room Nha
nuéc da & mc téi thiéu.

Techcombank (TCB VN). NHTMCP tu nhan hang dau, cuing MBB va VCB dan dau nganh vé ty lé
CASA va hiéu qud sinh I&i trén tai san (ROA thudc Top dau). TCB theo dudi mé hinh hé sinh thai khép
kin (bat déng san - trai phi€u - ban [&) vdi nang luc ngan hang s6 va thu nhap phi manh. Day la
ngan hang co6 tinh so sanh vai MBB & cac chi tiéu Huy dong vén/CASA, Lgi nhuédn va Thu nhap ngoai
13i, cho phép d6i chiéu truc tiép hiéu qua khai thac nén tang CASA gia ré va muc d6 da dang hoa
nguon thu gilta hai mé hinh tap doan tai chinh tu nhan.

VPBank (VPB VN). NHTMCP dan dau phan khuc ban 1é va tai chinh tiéu dung, s& hitu mé hinh tap
doan tai chinh da tru cot véi cong ty tai chinh FE Credit va mang bao hiém toan dién, tuong déng
vGi mé hinh ctia MBB. VPB c6 NIM cao nhat nhom nhd ty trong 16n tin dung tiéu dung lai suat cao,
d8i lai khau vi rdi ro cao hon thé hién qua NPL va chi phi tin dung 16n.

Ngén hang tham chiéu trong khu vuc

Punjab National Bank (PNB IN). Ngan hang quéc doanh 16n thit hai An D6 (quéc hitu hoéa nam
1969; sdp nhap United Bank of India va Oriental Bank of Commerce nam 2020, ndang mang luéi lén
han 11.000 chi nhanh). PNB tap trung phuc vu cac phan khuc kinh té thiét yéu nhu tai chinh néng
nghiép, ban 1& va SME. Ty 1é ng xau ctia PNB ndi riéng va nganh ngan hang An D6 néi chung tiing &
muc cao (khodng 5-6%) do dac thu danh muc chinh séch, song da céi thién dang ké vé chat lugng
tai san va kha nang sinh 1&i trong nhitng nam gan day.

Krung Thai Bank (KTB TB). NHTM quéc doanh I6n cQa Thai Lan (thanh 13p ndm 1966), c6 dong
chinh 13 Quy Phat trién Cac T8 chuic Tai chinh (FIDF) dai dién B6 Tai chinh, s& hitu khodng 55% c6
phan, véi téng tai sdn gan 125 ty USD (2025), xép thi tu tai Thai Lan. Quan hé chat ché véi Chinh
phd mang lai lgi thé tiép can cac du &n I6n va ngudn vén 6n dinh, nhung déi khi budc KTB ganh céc
khoan vay rui ro cao khién ty & ng xdu cao hon binh quan nganh. Day la tham chiéu cho mé hinh
ngan hang c6 yéu té Nha nudc tai thi trudng ASEAN.

BDO Unibank (BDO PM). Ngan hang I6n nhat Philippines theo téng tai san (khoang 92 ty USD nam
2025), thudc hé sinh thai tap doan SM Group. BDO s& hiru mang ludi chi nhanh 16n nhat nuéc, manh
vé ban 1&, SME, kiéu héi va bancassurance, duy tri tang trudng 6n dinh cling kha nang sinh 15i va
chat lugng tai san & muc kha trong khu vuc. BDO dai dién cho mé hinh ngan hang gan véi mét tap
doan kinh té€ 16n - nét tuong déng véi dac diém hé sinh thai c6 dong va ban chéo trong tap doan
cGia MBB.

Bank Mandiri (BMRI 1J). Ngan hang quéc doanh I6n nhat Indonesia theo tai san (khoang 128 ty
USD nam 2025; thanh lap nam 1998, tru s& tai Jakarta), dan dau mang ngan hang thuong mai va
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ban 1&. BMRI c6 NIM va ROA cao dac trung cua thi trudng Indonesia, chat lugng tai san cai thién va
ty & bao phu ng xau thuéc nhém cao nhat khu vuc.

Bank Rakyat Indonesia (BBRI 1J). Ngan hang quéc doanh I6n ctia Indonesia (thanh 1ap nam 1895,
tru s& tai Jakarta), chuyén sau tai chinh vi mé va SME - phan khiic mang lai NIM rat cao (trén 6%) va
ROA hang dau khu vuc, déi lai NPL va chi phi tin dung cao hon.

TUGNG QUAN CAC CHi SO VA HAM Y DINH GIA
Quy mé va tdng truéng

Xét vé quy mo, MBB la ngan hang I6n nhat trong nhém NHTMCP tu nhan tham chiéu (téng tai san
khoang 63 ty USD, trén TCB ~45 ty USD va VPB ~48 ty USD), song van nhé hon NHTM quéc doanh
CTG (~105 ty USD). MBB dat téc dd ting truéng vugt trdi, dan dau toan nhém véi CAGR du ng 5
nam dat 26% (riéng nam 2025 tang tGi 35%) va CAGR Igi nhuan trudc thué 23% - cao hon han CTG
(12%/18%), TCB (19%/14%) va VPB (23%/16%). Dong luc dén ti han mic tang trudng tin dung vugt
trdi gdn vdi vai trd nhan chuyén giao bat budc (MBV/OceanBank).

Bang 20: So sanh quy mé

Nam 2020 2021 2022 2023 2024 2025 c:::‘ >

Téng tai san (Triéu USD)

MBB (VN) 58.079 67.098 76.541 83.753 93.600 105.264 13
CTG (VN) 21430 26.599 30.828 38.937 44,293 61.452 23
TCB (VN) 19.032 24916 29.580 35.003 38.407 45.348 19
VPB (VN) 18.141 23.982 26.702 33.688 36.251 47.927 21
Punjab Bank (IN) 174918 176.426 181.876 191.782 217.163 215417 4
BDO Unibank (PH) 70.290 70.976 73.181 80.861 83.787 92.275 5
Krung Thai (TH) 110.944 107.105 103.665 106.969 108.874 124.883 2
Bank Mandiri (1J) 108.568 117.852 120.309 127.691 122.491 127.920 3
Bank Rakyat (1J) 110.734 121.189 128.493 141.256 149.239 169.529 9
Trung binh 79.257 83.631 86.829 94.523 100.063 110.594 7
Trung vi 89.429 89.041 88.423 93.915 96.330 108.579 4
Vén chi sé hitu (Triéu USD)

MBB (VN) 3.673 4.072 4.552 5.151 5.789 6.787 13
CTG (VN) 2.074 2.610 3.214 3.821 4.401 5.178 20
TCB (VN) 3.209 4.039 4.752 5.369 5.706 6.467 15
VPB (VN) 2.286 3433 4.098 5.547 5.568 6.386 23
Punjab Bank (IN) 12.644 12.854 12.527 13.243 15.565 15.888 4
BDO Unibank (PH) 11.451 10.842 10.859 11.703 12.811 14.739 5
Krung Thai (TH) 14.174 20.278 19.301 20.236 19.493 19411 6
Bank Mandiri (1J) 13.600 14.375 14.811 16.947 17.449 17.597 5
Bank Rakyat (1J) 14.174 20.278 19.301 20.236 19.493 19411 6
Trung binh 9.202 11.089 11.108 12.138 12.561 13.135 7
Trung vi 12.048 11.848 11.693 12.473 14.188 15.314 5

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét
Bang 21: So sanh chi sé tang truéng

Nam 2020 2021 2022 2023 2024 2025 CAGR5Y

Cho vay KH (YoY %)

MBB (VN) 20 23 22 29 21 35 26
CTG (VN) 9 13 9 13 11 12 12
TCB (VN) 21 27 17 20 16 18 19
VPB (VN) 13 24 19 26 17 31 23
Punjab Bank (IN) 46 3 5 10 11 3 7
BDO Unibank (PH) 8 0 0 9 8 12 6
Krung Thai (TH) 12 2 -5 0 5 10 2
Bank Mandiri (1)) 1 13 1 13 0 10 7
Bank Rakyat (1J) 5 6 5 16 13 10 10
Trung binh 15 12 8 15 11 16 12
Trung vi 12 13 5 13 11 12 10
MBB (VN) 6 57 35 14 4 15 23
CTG (VN) 45 4 18 16 21 32 18
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TCB (VN) 23 49 8 -12 14 14 13
VPB (VN) 26 12 45 -50 76 47 16
Punjab Bank (IN) 466 70 -23 163 105 -6 46
BDO Unibank (PH) -19 22 19 30 4 3 15
Krung Thai (TH) -40 25 38 9 21 13 21
Bank Mandiri (1)) -40 56 52 15 -3 -9 19
Bank Rakyat (1J) -35 60 42 29 -1 -4 23
Trung binh 48 39 26 24 27 12 22
Trung vi 6 49 35 15 14 13 19

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét

Ham y dinh gid

Du dan dau nhom vé ROE va tang trudng, MBB chi giao dich & P/B 1,5 1an (2025; binh quan gia quyén
5 nam 1,3 1an) - nhinh hon TCB (1,4) va VPB (1,3) nhung thap han CTG (1,6) va chua tuong xing vdi

muc sinh 157 vuot tréi. Viéc ciing ¢6 ty 1 LLR va chat lugng tai san 6n dinh dugc ky vong sé la chat xuc
tac chinh giup MBB thu hep khodng céch gilra dinh gia thi trudng va néi tai sinh 15i.

Bang 22: So sanh dinh gia

N&m 2020 2021 2022 2023 2024 2025  Binhaquangia
quyén 5Y

Ty trong nam 10% 10% 10% 20% 20% 30%

MBB (VN) 13 17 1,0 1,0 12 15 13
CTG (VN) 15 17 12 12 14 16 14
TCB (VN) 14 18 07 08 11 14 12
VPB (VN) 13 18 11 1,0 1,0 13 12
Punjab Bank (IN) 03 04 06 1,0 1,0 1,0 08
BDO Unibank (PH) 11 11 11 13 13 11 12
Krung Thai (TH) 03 04 05 05 06 08 06
Bank Mandiri (1)) 18 15 18 22 17 16 18
Bank Rakyat (1)) 11 11 15 17 15 15 14
Trung binh 1,1 1,2 1,1 1,2 1,2 1,3 1,2
Trung vi 1,2 1,3 1,0 1,0 1,2 1,4 1,2

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét
Chdt luong tai san

Ty 1& NPL 1,3% (2025) clia MBB & muic lanh manh, tiém can CTG va TCB (1,1%) va t&t hon hdn VPB
(3,3%) cting nhu nhom khu vuc (KTB 3,4%, BMRI 3,0%). Tuy nhién, ty 1é bao phti ng xdu (LLR) chi 94%
- thdp hon dang ké CTG (159%) va TCB (128%), va da giam manh tur dinh 268% nam 2021. Day vira
la diém can theo déi, nhung clng la du dia dé tai dinh gia néu MBB ch( déng clng ¢4 lai bd dém
du phong khi chat lugng tai san trong tam kiém soat.

Bang 23: So sanh chat lugng tai san

Nam 2020 2021 2022 2023 2024 2025
NPL (%)
MBB (VN) 11 09 11 1,6 1,6 1,3
CTG (VN) 09 1,3 1,2 11 1,2 11
TCB (VN) 0,5 0,7 0,7 1,2 11 11
VPB (VN) 34 4,6 57 5,0 4,2 33
Punjab Bank (IN) 154 4,7 9,3 59 04 0,3
BDO Unibank (PH) 2,7 29 2,0 19 19 1,7
Krung Thai (TH) 4,6 4,0 3,9 3,8 3,5 3,4
Bank Mandiri (1)) 1,2 1,7 N.A 2,8 2,7 3,0
Bank Rakyat (1J) 3,0 2,6 19 1,2 11 11
Trung binh 3,6 2,6 3,2 2,7 2,0 1,8
Trung vi 2,7 2,6 1,9 1,9 1,6 1,3
MBB (VN) 134 268 238 117 92 94
CTG (VN) 131 180 186 167 172 159
TCB (VN) 171 163 157 102 114 128
VPB (VN) 45 61 54 52 56 55
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Punjab Bank (IN) 16 40 20 22 41 16
BDO Unibank (PH) 95 97 143 159 152 138
Krung Thai (TH) 140 162 172 174 183 200
Bank Mandiri (1)) 567 472 N.A 229 215 178
Bank Rakyat (1J) 223 246 285 327 271 231
Trung binh 169 188 157 150 144 133
Trung vi 134 163 165 159 152 138

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét
Khda ndng sinh 16i: cao nhét trong tdm ngén hang

MBB dat ROE binh quan 5 ndm 22,3% - cao nhait trong ca tdm ngan hang tham chiéu - di kém
ROA 2,2% thuéc nhom dan dau (ngang VPB, sat TCB 2,6%). NIM binh quan 5 nam 4,7% & muc cao,
nam gira TCB (4,2%) va VPB (6,4%) va bd xa CTG (2,9%). Cau tric nay phan anh su cdng hudng dac
thu ciia MBB: nén CASA gia ré dan dau nganh gidp t6i uu chi phi von, két hgp chién lugc lua chon
phan khc tin dung lgi suat cao & phia tai san, tao ra mat bang sinh 16i vugt troi so vai cd nhém quéc
doanh lan tu nhan trong nudc.

Bang 24: So sanh kha nang sinh 16i

N&m 2020 2021 2022 2023 2024 2025  Binhaquangia
quyén 5Y
Ty trong nam 10% 10% 10% 20% 20% 30%

NIM (%)

MBB (VN) 49 53 6,1 5,1 43 4,0 47
CTG (VN) 3,0 3,1 3,0 2,9 2,9 2,7 2,9
TCB (VN) 5,0 58 49 36 41 3,7 42
VPB (VN) 88 78 7,7 5,7 6,0 54 6,4
Punjab Bank (IN) 3,2 25 2,7 2,9 2,7 24 2,7
BDO Unibank (PH) 49 45 47 43 3,9 38 42
Krung Thai (TH) 28 23 24 3,0 3,0 26 2,7
Bank Mandiri (1)) 6,1 7.8 7.8 74 68 6,7 7,0
Bank Rakyat (1)) 5,1 5,1 54 4,38 43 4,0 4,6
Trung binh 4,9 4,9 5,0 4,4 4,2 3,9 4,4
Trung vi 4,9 5,1 4,9 4,3 4,1 3,8 4,3
MBB (VN) 19,2 236 258 24,5 20,3 216 223
CTG (VN) 14,7 15,8 14,5 14,8 17,6 21,2 17,3
TCB (VN) 18,1 21,7 19,7 14,8 15,6 16,0 16,8
VPB (VN) 21,9 17,9 20,7 8,6 11,4 15,5 14,7
Punjab Bank (IN) 33 41 33 85 15,2 13,0 9,7
BDO Unibank (PH) 74 10,6 13,0 15,2 15,1 14,4 13,5
Krung Thai (TH) 49 6,1 9,2 9,4 1,0 10,7 93
Bank Mandiri (1)) 9,2 12,8 17,4 19,7 19,1 17,7 17,0
Bank Rakyat (1)) 8,5 14,2 19,0 24 20,5 19,5 18,6
Trung binh 11,9 14,1 15,8 15,3 16,2 16,6 15,5
Trung vi 9,2 14,2 17,4 14,8 15,6 16,0 15,0
MBB (VN) 18 23 26 25 22 2,0 22
CTG (VN) 11 1,0 1,0 1,0 11 13 11
TCB (VN) 3,0 36 3,2 23 24 23 26
VPB (VN) 26 24 3,1 14 18 22 2,1
Punjab Bank (IN) 02 03 02 06 11 0,9 07
BDO Unibank (PH) 0,9 12 15 17 18 17 16
Krung Thai (TH) 05 06 09 1,0 12 13 1,0
Bank Mandiri (1)) 13 19 2,9 3,1 3,0 2,7 2,7
Bank Rakyat (1)) 12 17 22 26 24 2,1 22
Trung binh 1,4 1,7 2,0 1,8 1,9 1,8 1,8
Trung vi 1,2 1,7 2,2 1,7 1,8 2,0 1,8

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét
Hiéu quad hoat déng: da dang nguén thu va chi phi thdp

MBB cé muc dé da dang hoa nguédn thu ngoai lai kha tot cing CIR 25% thuéc nhom hiéu qua nhat
(chi sau VPB 23%) va vuot troi hoan toan so véi cac peer khu vuc (CIR 39-52%). B6 d6i thu nhdp ngoai
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lai cao va chi phi vdan hanh thdp cling cé chat lugng Igi nhuan ctia MBB, nhan manh hiéu qua khai
thac hé sinh thai s6 va ban chéo vai cac don vi thanh vién trong tap doan.

Bang 25: So sanh chi sé hoat déng

Nam 2020 2021 2022 2023 2024 2025

NII/TOI (%)

MBB (VN) 63 59 65 69 63 65
CTG (VN) 73 73 69 70 72 72
TCB (VN) 65 69 70 65 71 67
VPB (VN) 77 73 66 70 72 71
Punjab Bank (IN) 70 71 74 75 72 70
BDO Unibank (PH) 71 68 68 71 71 71
Krung Thai (TH) 70 68 69 73 72 65
Bank Mandiri (1)) 78 77 81 83 82 81
Bank Rakyat (1J) 71 72 75 77 75 74
Trung binh 71 70 71 72 72 70
Trung vi 71 71 69 71 72 71
MBB (VN) 33 28 27 26 26 25
CTG (VN) 33 30 28 27 26 29
TCB (VN) 31 29 30 31 31 29
VPB (VN) 27 23 23 25 21 23
Punjab Bank (IN) 46 49 51 53 54 52
BDO Unibank (PH) 52 53 49 43 44 45
Krung Thai (TH) 42 43 41 40 41 39
Bank Mandiri (1)) 53 54 48 46 45 47
Bank Rakyat (1J) 49 48 44 40 41 44
Trung binh 41 40 38 37 37 37
Trung vi 42 43 41 40 41 39

Nguén: Bloomberg, CTCK Réng Viét
Bang 26: So sanh thi phan véi cac 10 ngan hang 16n nhat tai Viét Nam
Nam 2020 2021 2022 2023 2024 2025
BID 134 13,1 129 13,2 13,2 15,2
cTG 11,2 109 10,7 109 1,1 12,8
VCB 9,2 9,3 9,7 94 9,3 10,8
Agribank 13,2 12,6 12,1 114 11,0 10,6
MBB 3,6 3,9 4,3 4,8 52 6,0
VPB 3,5 3,7 4,0 4,4 4,5 52
TCB 3,5 3,9 3,9 4,1 4,4 4,4
ACB 34 3,5 3,5 3,6 3,7 3,7
STB 3,7 3,7 3,7 3,6 3,5 34
HDB 2,0 2,0 2,2 2,6 29 3,2
BID 129 13,7 13,8 14,2 14,6 144
cTG 10,5 11,2 11,3 114 119 11,6
VCB 10,5 10,5 10,7 10,6 104 10,0
Agribank 144 144 144 14,0 13,7 13,5
MBB 3,6 4,1 4,6 52 57 6,5
VPB 3,0 3,0 3,1 3,7 3,8 4,3
TCB 3,0 3,2 33 4,0 4,6 4,9
ACB 3,7 3,7 3,9 4,0 4,3 4,2
STB 4,4 4,1 4,1 4,0 4,1 3,9
HDB 2,1 2,1 2,2 3,2 3,5 3,8
BID 14,7 14,3 14,3 14,5 14,3 154
cTG 12,3 12,0 13,0 13,5 144 14,6
VCB 20,3 19,6 21,5 20,0 19,9 18,5
Agribank 10,0 10,0 10,0 9,0 9,2 9,3
MBB 7,6 9,1 89 94 10,2 1,1
VPB 23 28 2,7 33 25 28
TCB 8,1 79 6,6 7,5 7,2 7,0
ACB 49 50 48 45 44 41
STB 53 51 4,6 4,1 3,8 3,0
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HDB 14 1,3 1,2 1,8 1,9 2,2
BID 12,6 13,2 13,4 14,1 15,3 15,7
CTG 8,7 8,7 9,4 10,0 10,6 11,3
VCB 10,8 10,8 10,8 10,2 10,0 10,6
Agribank 23,8 21,9 20,5 20,3 19,9 20,6
MBB 3,7 4,0 4,4 5,0 5.2 6,1
VPB 4,6 4,7 51 53 4,9 53
TCB 3,2 39 4,3 3,7 3,8 4,4
ACB 55 5,6 54 58 58 59
STB 59 55 5,0 4,8 4,6 4,6
HDB 23 2,6 2,7 2,7 2,5 23
BID 20,2 19,1 18,4 17,7 16,1 16,6
CTG 18,2 17,8 171 16,1 15,4 15,4
VCB 7,2 7,0 7,7 7.1 7.1 6,9
Agribank 9,7 9,5 89 7,5 6,5 6,5
MBB 4,2 4,4 51 58 6,4 8,2
VPB 34 3,8 39 4,8 5,6 7,0
TCB 4,4 4,4 4,2 53 54 55
ACB 3,1 3,1 3,1 3,0 3,1 35
STB 34 3,7 39 3,8 3,7 39
HDB 2,5 23 2,7 35 4,3 5,0
Thi phan dau tu TP doanh nghiép**

BID 7.8 57 5,6 3,7 29 24
CTG 59 4,3 2,2 2,5 2,1 1,3
VCB 2,7 5,0 5,0 5.2 4,8 4,4
Agribank 0,8 0,6 0,5 04 04 0,5
MBB 13,5 171 20,5 19,5 17,8 13,1
VPB 15,3 111 17,7 17,6 8,6 9,0
TCB 22,5 25,0 17,9 21,3 271 31,3
ACB 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,0
STB 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
HDB 4,8 4,1 19 5,0 34 9,8

Nguén: SBV, Bdo cdo cdc ngdn hang, CTCK Rong Viét **Tinh trén quy mé6 27 NHTM niém yét va Agribank
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BAO CAO CONG TY

Bao cdo nay dugc lap nhdam muc dich cung cdp cho nha dau tu mot goc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bdo céo
dugc lap trén co s& phan tich hoat ddng ctia doanh nghiép, du phong két qua kinh doanh dua trén nhitng di liéu cap nhat nhat nham xac dinh gia tri hgp ly cta
¢6 phiéu tai thai diém phan tich. Chang t6i da c6 gdng chuyén tai day du nhiing danh gia va quan diém ctia ngudi phan tich vé cong ty vao bao cao nay. Nha dau
tumong mudn tim hi€u thém hodc c6 y kién phan héi, vui long lién lac véi ngudi phan tich hodc bd phan hé trg khach hang ctia ching t6i.

Céc loai khuyén céo

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

CTCP Chitng Khoan Réng Viét (viét tat Ia VDSC) dugc thanh 1ap vao nam 2006, dugc phép thuc hién day da cac nghiép vu chiing khoan gém: moi gidi, tu doanh,
béo lanh phat hanh, tu van tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khoéan. VDSC da m& rong mang lugi hoat dong dén cac thanh phd 16n trén toan qudc. Véi
thanh phan c8 déng chién lugc cling la ddi tac I6n nhu Eximbank, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cung déi ngl nhan vién chuyén nghiép, nidng déng, VDSC c6
tiém lyc vé con ngudi va tai chinh dé cung cap cho khach hang nhirng sdn pham - dich vu phu hgp va hiéu qua. Dac biét, VDSC la mot trong sé it cac cong ty
chiing khoan dau tién quan tdm phat trién doi ngl phan tich va uu tién nhiém vu cung cap cac béo cao phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khach hang.

Phong Phan Tich & Tu Van Dau Tu cung cap cac bao cao vé kinh té vi mé va thi trudng ching khoan, vé chién lugc dau tu, cac béo cédo phan tich nganh, phan
tich cong ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

THONG TIN LIEN HE

Nguyén Thi Phuong Lam
Gidm déc Phdn tich

lam.ntp@vdsc.com.vn

+84 286299 2006 (1313)

P6 Thach Lam Tran Thi Ngoc Ha
Truéng phong cao cdp Truéng phong Van hanh
lam.dt@vdsc.com.vn ha.tth@vdsc.com.vn

+ 84 28 6299 2006 (1524) + 84 28 6299 2006 (1526)
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CN. Ha N&i

CONGTY €6 PHAN CHUNG KHOAN RONG VIET - HOI SO
Tang 1 dén Tang 8, Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, Phuding Bén Thanh, Thanh phé Hé Chi Minh

@ (+84)2862992006 @ info@vdsc.com.vn
@ www.vdsccomvn  MST 0304734965
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GIAI THUGNG GLOBAL BANKING & FINANCE

Ban béao cao nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat Ia cung cdp théng tin va khéng nham dua ra bat ky dé nghi hay huéng ddn mua béan chiing khoéan cuy thé
nao. Cac quan diém va khuyén céo dugc trinh bay trong ban bao cédo nay khéng tinh dén sy khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé cha
ting nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thiic c6 thé c6 cac xung dét Igi ich dnh hudng dén tinh khach quan ctia ban bao cdo nay. Nha dau tu nén xem bao
cdo nay nhu mét nguén tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trach nhiém déi véi quyét dinh dau tu ctia chinh minh. Rong Viet Securities
tuyét déi khong chiu trach nhiém déi vai toan bo hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, déi vai viéc st dung toan b hodc tiing phan thong tin hay
y ki€én nao clia ban bao cdo nay.

Toan bo cac quan diém thé hién trong bao céo nay déu la quan diém ca nhan ctia ngudi phan tich. Khdng c6 bat ky mét phan thu nhap nao cia ngudi phan tich

lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cdo hay quan di€ém cu thé trong ban cdo cdo nay.

Thoéng tin sirdung trong bao cado nay dugc Rong Viet Securities thu thap ti nhirng nguén ma ching téi cho la dang tin cay. Tuy nhién, ching t6i khéng dam bao
rang nhitng théng tin nay Ia hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia cia chiing t6i c6 gia tri d&n ngay ra bao cao va cé thé thay déi
ma khong can bao cdo trudc.

Ban bdo cdo nay dugc gilr ban quyén va la tai sdn clia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc stia d6i trong bat ky trudng hgp nao ma khéng c6
sudéng y clia Rong Viet Securities déu trai luat, BAn quyén thudc Rong Viet Securities, 2026.

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi béo cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 71



	ĐỊNH GIÁ
	Diễn biến lịch sử định giá P/B của MBB
	Về tương quan giữa định giá P/B và các nhân tố nội tại
	Hàm ý cho lựa chọn P/B mục tiêu

	PHÂN TÍCH TÀI CHÍNH
	AN TOÀN VỐN
	CHẤT LƯỢNG TÀI SẢN
	QUẢN TRỊ ĐIỀU HÀNH
	KHẢ NĂNG SINH LỜI
	THANH KHOẢN

	DỰ PHÓNG TRONG GIAI ĐOẠN 2026F-2031F
	CẬP NHẬT KQKD 1H2026: TÍN DỤNG BỨT TỐC VÀ NIM PHỤC HỒI ĐƯA LNTT TĂNG TRƯỞNG 27% YOY
	TỔNG QUAN VỀ NGÂN HÀNG
	LỊCH SỬ PHÁT TRIỂN CỦA CÔNG TY
	VỊ THẾ CỦA MBB TRONG NGÀNH NGÂN HÀNG
	CƠ CẤU CỔ ĐÔNG
	QUY MÔ HOẠT ĐỘNG
	Hoạt động cấp tín dụng cho khách hàng doanh nghiệp
	Hoạt động cấp tín dụng cho khách hàng cá nhân
	Cơ cấu cho vay theo lĩnh vực: Tập trung vào các ngành nền tảng của nền kinh tế và dẫn đầu ở một số ngành ngách
	Cơ cấu kì hạn cho vay: Cân bằng giữa ngắn hạn và trung-dài hạn
	Danh mục Tài sản bảo đảm

	HUY ĐỘNG VỐN
	Tốc độ tăng trưởng và thị phần huy động trong 10 năm gần nhất
	Cơ cấu huy động vốn theo thị trường
	Cơ cấu huy động tiền gửi theo phân khúc khách hàng
	Cơ cấu huy động tiền gửi theo kỳ hạn: Tiền gửi kỳ hạn trên 12 tháng đột ngột tăng mạnh cuối năm 2025
	Điểm sáng CASA – lợi thế cạnh tranh cốt lõi và bền vững

	TỔNG THU NHẬP HOẠT ĐỘNG
	THU NHẬP NGOÀI LÃI: ĐA DẠNG VÀ SỞ HỮU NHIỀU ĐỘNG LỰC TĂNG TRƯỞNG TỪ HỆ SINH THÁI TOÀN DIỆN VÀ NĂNG LỰC NGÂN HÀNG SỐ MẠNH MẼ
	Tốc độ tăng trưởng và đóng góp vào Tổng Thu nhập hoạt động
	Các cấu phần chính của thu nhập ngoài lãi


	CHIẾN LƯỢC KINH DOANH: PHÁT TRIỂN NĂNG LỰC NGÂN HÀNG SỐ VÀ MÔ HÌNH TẬP ĐOÀN TÀI CHÍNH ĐA NĂNG NHẰM HIỆN THỰC HÓA MỤC TIÊU QUY MÔ, TĂNG TRƯỞNG VÀ HIỆU QUẢ HOẠT ĐỘNG
	Định hướng chiến lược hiện tại
	Định hướng chiến lược đến năm 2029

	PHỤ LỤC - TRIỂN VỌNG NGÀNH NGÂN HÀNG: TĂNG TỐC THEO MỤC TIÊU TĂNG TRƯỞNG HAI CHỮ SỐ, NHƯNG ƯU TIÊN KIỂM SOÁT CHẤT LƯỢNG
	Tăng trưởng tín dụng nên đạt 12-15%/năm, phụ thuộc tốc độ phát triển của thị trường vốn, để có được cấu trúc tăng trưởng bền vững
	Diễn biến điều hành tín dụng thận trọng trong 2026 của NHNN là cần thiết để bắt đầu quá trình phát triển bền vững
	Rủi ro chất lượng tài sản trong chu kỳ tăng trưởng trung hạn: Kịch bản bất lợi khi điều phối lãi suất — tỷ giá thiếu hài hòa
	Định hướng dòng vốn theo cấu trúc ngành — điều kiện đủ để tăng trưởng bền vững

	PHỤ LỤC - CÁC NGÂN HÀNG TƯƠNG ĐỒNG

