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Bao cao cap nhat KQKD Quy Il - EVF

HOSE - EVF - Cong ty Tai chinh Tong hgp Co phan Dién luc (EVN Finance)

LNTT - QUY 3 TGNG THU NHAP (TOI) NIM - RIENG QUY 3 ROE - TRUQT 4 QUY
o o
336,5 591,0 2,7% 9,7%
ty dong - +9,8% YoY ty dong - quy 3 - ~16,6% YoY tlr 3,2% quy 2 - 3,8% cling ky tir 9,3% cung ky - ROA 1,1%
PANH GIA KQKD QUY 3 TIEN PO LOI NHUAN NAM

Loi nhuén trude thué quy 3 dat 336,5 ty déng, ting 9,8% so vdéi cung ky khi chi phi
du phong giam 55,9% bu cho téng thu nhap hoat déng giam 16,6% so vai cuing ky;
s0 VGi quy 2, loi nhuan gidam 8,8%. Thu nhép l3i tdng 44,8% so véi cling ky theo da
tang du ng, nhung chi phi 13i ting nhanh hon (77,2%) khi 13i suat trén moi nguon
huy dong di Ién, dua chi phi vén lén 7,8% tir 6,0% va kéo NIM vé 2,7% tir muc cao
3,8% cung ky; chi phi hodn dai cho ngudn von ngoai té va chi phi hoat déng tang
lam lgi nhuén trude du phong gidam 25,3%. Du ng tdng 12,9% tir dau ndm; no x4u
giam vé 0,9% va bao pht tang lén 128,7%, di ng nhom 2 tang lén 1,4%. Chin thang
dat 78'_25/0 k% hO?Ch' ‘TCBS ReAseaICh C!l,l’ ph‘éng. EVII: VAl,Iqt ké hoaCh nﬁm khOéng * Tinh trén ké hoach loi nhuén trude thué 2026
2,6%; bién s6 chinh la thu nhap lai quy 4 va chi phi von. Véi thi gia hién tai, EVF duroc DHDCD théng qua ngdy 03/04/2026
giao dich & P/E 9,0 Ian, thap hon binh quén tir ndm 2022, va P/B 0,8 [an, dudi gia (1.325 ty dong).

tri s6 séch; vi vay TCBS Research danh gia cé phiéu phu hgp dé tiép tuc nam gitr.

78,2%

9T / k& hoach
2026

Loi nhuan truéce thué theo quy - ty déng - % so vdi cung ky

+86,0% +99,9% +35,3% +8,1% +26,1% +9,8%
+149,5% 306 293 306 +19,9% 330 369 336
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PIEM NHAN CAN THEO DOI
+1 2,9% Du ng cho vay tiép tuc tiang trudng 2,7% Bién lai rong giam do chi phi vén tang
TiN DUNG YTD +3,8% trong quy 3 - [én 69.735 ty dong NIM QuY 3 chi phivén 7,8% tir 6,0% cung ky
+16,4% Vén huy dong tang nhanh hon du ng 20,1% Ty trong cho vay bat déng san ting
HUY DONG YTD gidy t& co gid +22,7% - vay TCTD gap 2,3 lan BDS /DU NG tUr13,0% cudi 2025 - +75,5% tlr dau nam
0,9% No xau giam, bao phu cai thién 1,4% Nonhom 2 téng tré lai trong quy 3
NO XAU tlr 1,0% quy 2 - bao phu 128,7% tir 122,4% NO NHOM 2 960 ty dong - +35,2% so véi quy 2

TRIEN VONG QUY 4/2026

TCBS Research du phong lgi nhuan trude thué 2026 dat 1.360 ty déng, tang 23,1% so véi 2025 va vuot ké hoach 1.325 ty
khodng 2,6%. Loi nhuan quy 4 ting véi khoang 324 ty dong, tdng 62,2% so v&i cung ky va giam 3,8% so vdi quy 3. Mirc tang so
vGi cung ky dén chu yéu tlr quy mo: tai san sinh Iai binh quan quy 4 tang khoang 32%, trong khi NIM quy 4 du phong khoang
2,6%, twong duong quy 4/2025. Du ng quy 4 tdng theo mua vu gidi ngan cudi ndm nhung thap hon mirc khodng 20% cla hai
nam trudc, tai trg chd yéu bang gidy t& ¢ gid va vay cac t6 chirc tin dung. Luc can gém: chi phi vén con neo cao; chi phi hoan
dai tién té duy tri; chi phi hoat déng & murc cao nhu quy 4/2025; va chi phi du phong cao hon quy 3 do trich du phong chung
cho du ng tang thém va ng nhém 2 tang.

LNTT 2026F TANG TRUGNG TiN DUNG 2026F NIM 2026F NOQ XAU 2026F
o o [S)
1.360 +23,1% 2,7% 1,0%
ty déng - +23,1% YoY ca nam - gidy to cé gia +30,9% tlr 3,0% cé nam 2025 bao phu no xau 126,4%

THONG TIN CO PHIEU & DINH GIA - gia déng cira 27/10/2026

GIA - PONG VON HOA - TY D P/E - LAN P/B - LAN BVPS - PONG SLCP - TRIEU

11.750 8.937 9,0 0,8 14.060 760,6
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1. Danh gia cua TCBS Research

Chat luong loi nhudn quy, trién vong quy 4 va dinh gid

Loi nhuan trudc thué quy 3 tang 9,8% so véi cung ky Ién 336,5 ty dong khi chi phi du phong thap hon bu cho
bién lai thu hep. Thu nhap lai tang 44,8% so vé&i cung ky nhd du ng tang 35,8%, nhung chi phi lai tang 77,2%
do s6 du vén huy dong chiu i tang 36,8% va chi phi von 1én 7,8% tlr 6,0%; thu nhap |ai thuan vi vay giam 1,9%
va NIM vé 2,7% tir murc cao 3,8% cung ky (tinh chin thang, NIM giam 0,4 diém phan tram). Lgi nhuéan trudce du
phong giam 25,3% so vaéi cung ky, chi yéu do 16 tir hgp déng hoan d6i cho ngudn von ngoai té va chi phi hoat
dong tang, trong khi chi phi du phong giam 55,9% khi ng xau mdi hinh thanh & murc thap. TCBS Research cho
rang tang trudng loi nhuén cac quy t6i sé dua chu yéu vao quy mé cho vay, con bién |3i tiép tuc chiu ap luc tir
chi phi vén.

Chin thang dat 78,2% ké hoach, lgi nhuan ca nam cé kha nang vugt nhe ké hoach. Quy 4 chi can khoang 289
ty déng dé€ dat ké hoach, thap hon binh quan 345 ty cla ba quy dau nam. Trong quy 3, EVF ky hai khoan vay
dai han vai Proparco va Finnfund (t6ng 35 triéu USD), bd sung nguon vén dai han bang ngoai té. Diém can
quan sat nam & chi phi von, khi |ai suat binh quan trén giay to c6 gia da Ién 8,4%, va & chat luwgng tai san, khi
cho vay bat déng san chiém 20,1% du ng va ng nhém 2 tang lén 1,4%. TCBS Research cho rang NIM quy 4
khé cai thién, nén két qua ca nam phu thudc vao viéc du ng tang theo mua vu cudi nam va chi phi du phong
khong tang manh.

G thi gia 11.750 dong ngay 27/10/2026, EVF giao dich & P/E 9,0 [an va P/B 0,84 lan, lan lugt thap hon
khoang 30% va 13% so véi binh quan tir nam 2022. Loi nhuan sau thué bén quy gan nhat gap 2,1 [an cung ky
hai nam trudc va ROE truot bon quy tang Ién 9,7% tlr 6,4% cubi nam 2024. P/B dudi gid tri s6 sach phan anh
NIM thu hep do chi phi von tang va ty trong cho vay bat dong san, xay dung cao. Néu hoan tat, dot chao ban
riéng lé sé bo sung khoang 1.150 ty déng vén phuc vu hoat dong kinh doanh, gitip EVF ti€p tuc md réng bang
can dadi va gia tang du dia cho vay, déng thoi la chat xuc tac tich cuc cho giad cé phiéu. Vi lgi nhuan van tang
trudng trong khi dinh gia thap hon binh quan lich s, TCBS Research danh gia cé phiéu phu hgp dé tiép tuc
nam giilr. Hai bién so can theo dai la chi phi von va chat lugng danh muc cho vay bat dong san.

2. Két qua kinh doanh Quy 3/2026

Loi nhuan quy, co cau thu nhap va tién doé so voi k& hoach nam

Loi nhuan trudc thué quy 3 dat 336,5 ty déng, tang 9,8% so véi cung ky nhung giam 8,8% so véi quy 2. Ly
ké chin thang 1.035,8 ty dong (+14,5% YoY), dat 78,2% ké hoach va 76,2% du phong cua TCBS Research.

CAC DPIEM CHIiNH

01 Du noting 12,9% tir dau ndm, cham lai trong quy 3 — du no dat 69.735 ty déng, ting 35,8% so vdi cling
ky; riéng quy 3 tdng 3,8% sau muc 18,8% cua quy 2.

02 NIM gidm vé 2,7% do chi phi vén ting — NIM giam tir 3,2% cta quy 2 va 3,8% cung ky; chi phi vén lén
7,8% tlr 7,6% quy 2, trong khi lgi suat tai san sinh 13i & 9,8% so véi 10,0%.

03 No xau giam vé 0,9%, nhung ng nhém 2 tang lén 1,4% — bao phi ng xau lén 128,7% tir 122,4%; no nhém
2 tang 35,2% trong quy lén 960 ty déng.

LOI NHUAN TRUGC THUE TONG THU NHAP HOAT PONG THU NHAP LAI THUAN
336,5 591,0 609,8

ty dong - +9,8% YoY ty déng - -16,6% YoY ty déng - -1,9% YoY
CHI PHi DU PHONG CHI PHI / THU NHAP (CIR) LOI NHUAN SAU THUE
154,6 16,9% 279,1

ty dong - -55,9% YoY riéng quy 3 - +9,7 diém % YoY ty déng - +10,0% YoY
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Q3/2026 Q3/2025 %YoY Q2/2026 %QoQ

Chi tiéu (ty dong)

Thu nhap lai thuan 609,8 621,6 -1,9% 650,5 -6,3%
L&i thuan hoat dong dich vu 34 30,6 -88,8% 44 -21,9%
L4&i/(16) thuan kinh doanh ngoai héi (82,5) 17,4 - (63,5) +29,9%
L&i/(16) thuan ching khoan (KD & BT) 49,0 6,3 +682,7% 5,7 +763,0%
Thu nhap khac & gop von 11,2 32,4 -65,4% 30,4 -63,1%
Téng thu nhap hoat déng (TOI) 591,0 708,3 -16,6% 627,5 -5,8%
Chi phi hoat dong (99,9) (51,1) +95,4% (82,7) +20,9%
LN thuan truée du phong (PPOP) 4911 657,1 -25,3% 544,8 -9,9%
Chi phi dy phong rui ro tin dung (154,6) (350,7) -55,9% (175,8) -12,1%
Loi nhuan trudc thué 336,5 306,5 +9,8% 369,0 -8,8%
Loi nhuan sau thué 279,1 253,8 +10,0% 289,6 -3,6%

l Boc tach lgi nhuan Q3/2025 — Q3/2026
Ty déng

B Lgi nhuan trudc thué theo quy
Ty déng - % trén cot: so vdi clng ky

+196

_49 I
1

Thu nhap Chi phi
khéc HD

+26,1% 336

369

2026

+9,8% 306

+860% 49009  +353% 8 1% 336

306 203 306 330

+19,9%
I l I I

4024 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26
Nguén: BCTC EVF va TCBS téng hop

-21
|

+149,5%
167

Q3/25 Dich vu Ngoai hdi Du phong Q3/26

&CK

Thu nhép
18i thudn

3026
Nguén: BCTC EVF va TCBS téng hop

® Thu nhap lai thuan giam 1,9% so véi cung ky vé 609,8 ty dong du du no tang 35,8% — thu nhap |ai tdng 44,8%
Ién 2.194,2 ty, trong d6 |ai cho vay tang 40,8% theo du ng; chi phi di tdng nhanh hon, 77,2% 1én 1.584,4 ty, khi chi
phi vén 1én 7,8% tlr 6,0%: tra |4i tién vay ting 213,9% khi s6 du vay céc t6 churc tin dung gap 3,6 Ian cung ky, va
trad 13i gidy 10 cé gia tdng 55,0%. So vdi quy 2, thu nhap i thuan gidm 6,3% khi chi phi 1i tdng 13,1% con thu
nhap tlr tién guri va chirng khoan no giam.

B Co cau thu nhap lai theo quy
Ty déng - 6 quy gan nhat

@8 léichovay @ L&itiéngli&CKng @ Muang & khac

2.052

B Co cau chi phi lai theo quy
Ty déng - 6 quy gén nhat

@B Gidytocogia @ Tienvay

2.194

Tién guri

Khac

1.401

1.584

1.516 1.594
1287 1.475

2025 3Q25 4Q25 1026
Ngudn: BCTC EVF va TCBS téng hop

1.017 1141
. n - E

2026 3026 2Q25 3025 4025 1Q26 2Q26
Ngudn: BCTC EVF va TCBS téng hop

3Q26

m Lo6 kinh doanh ngoai héi 82,5 ty déng, chu yéu tir hop déng hoan daéi tién té — 16 rong tir cong cu phai sinh tién
té trong quy la 72,7 ty, so vdi 9,7 ty cung ky; Ity ké chin thang 16 ngoai héi 178,1 ty, so véi lai 1,5 ty cung ky. Cam
két giao dich hoan doi tang 1én 24.124 ty dong tir 17.892 ty dau ndm, cung chiéu véi vén vay va von Uy thac
bdng ngoai té (tang 20,3% Ién khoang 14.000 ty), nén khoan |6 nay ban chat la mét phan chi phi vén ngoai chi
phi 13i. Lai thuan ching khoan kinh doanh 56,7 ty (gém 46,7 ty |ai mua ban va 10,0 ty hoan nhap du phong) bu
dap mot phan, khi EVF giam danh muc trai phiéu doanh nghiép.
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m Chi phi hoat ddng tang 95,4% so véi cung ky lIén 99,9 ty dong, gop gan 30% murc giam cua lgi nhuan truéc du
phong — tang thém 48,8 ty dong, trong dé chi cho nhan vién téng Ién 68,4 ty tir 30,3 ty cling ky va 32,0 ty ctia quy
2; chi vé tai san tang lén 26,8 ty. Mirc tdng phan I6n do Iéch thoi diém trich lwong thudng (muc 3.4).

m Panh gia: TCBS Research danh gia lgi nhuan quy 3 duy tri tdng trudng so véi cung ky nhd chat lugng tai san én
dinh: chi phi du phong thdp hon khi ng xau mdi hinh thanh & murc thap, bu cho loi nhuén trude du phong giam,
chu yéu do 16 hoan dai tién té va chi phi hoat déng tang, trong khi thu nhap 13i thuan gan nhu di ngang. Két qua
kinh doanh quy 4 phu thudc vao tdc dé tang du ng, dién bién chi phi vén va chi phi du phong khi ng nhém 2 tang.

3. Phan tich cac chi so tai chinh

Tin dung va huy dong, chét luong tai san, chi phi vén va bién 14i rong, hiéu qua sinh 107 va dinh gia

3.1. Tin dung & huy dong von

Du ng tang 12,9% tir dau nam, von huy dong chiu lai tang nhanh hon & mirc 16,4%. Nguén tang thém chd yéu
la gidy t& cé gia va vay cdac t6 churc tin dung. Téng tai san dat 96.197 ty dong (+15,8% tir dau nam), da cao
hon mirc 93.000 ty ma DPHDCD dat cho ca ndm nham gilr hé s6 an toan vén. Trong quy 3, chirng khoan kinh
doanh giam 18,2% vé 6.918 ty dong, trong khi tién gtri va cho vay cac t6 chirc tin dung tang 20,6% lén 9.964 ty
va hoat d6ng mua ng tédng |én 2.889 ty.

B Cho vay khach hang & von huy dong chiu lai theo quy
Nghin ty dong - % trén cét: tang trudng so vdi ddu nam

@ Chovay khach hang (@ Va&n huy dong chiu lai

+11,IJ% H6.4%

+44,7%
+23,2% +31 9% 71
+3g - +24 7%

+12,9%
8,4% 2
26 +1zs% 59 +g7% 61 5
41% I I I I

4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3Q26
Ngudn: BCTC EVF va TCBS téng hop

+B 8%

® Du no tang 12,9% tir dau nam lén 69.735 ty dong; riéng quy 3 tang 3,8%, cham lai sau mirc 18,8% cua quy 2 —
du no tang thém 2.535 ty trong quy, so véi 10.657 ty ctia quy 2; so véi cung ky, du ng tang 35,8%. Cho vay trung
han tang 27,0% tlr dau ndm, nang ty trong Ién 45,6% tur 40,5%, trong khi cho vay dai han giam vé 15,3% du ng.
Hai nam gan nhat, du ng quy 4 déu tang khoang 20% so v&i quy 3, phan anh mua vu giai ngan cudi nam.

B Du ng tang thém theo nganh B Du ng bat dong san & xay dung
Nghin ty déng va % tdng - 30/09/2026 so vdi 31/12/2025 Nghin ty déng - trong ngodc: ty trong trén téng du ng
Bat dong sén I <0 55 @ Batdongsin [ Xay ding
Nganh khéc D 445 +3182%
Bén buén, bén lé I 21 +155% 22,9 (34,0%) 236 (339%)
Luru trd, &n udng B 1.3 +45.0% 18,2(29,5%) 18,0 (31,9%) 106
Hanh chianJ hé trg W 41,2 +404,2% 129 (25,1%) 1o s (15.7%) (13 B%)
Xay dung -06 -6,1% (16,5%) et
Chuy&n mén, KH&CN -0,7 -154%
o N [15 9%) 123
Tai chinh, bao hiém -1,5 -32,1% 80 73 (18.3%) (zu 115)
cén lai -1,7 -27,6% (13,0%) (13,0%)
bién, khi d&t =25 -249% 3Q25 4025 1026 2026 3026
Nguén: BCTC EVF va TCBS téng hop Nguén: BCTC EVF va TCBS téng hop

® Bat dong san dan dat tang trudng du ng tir dau nam, nang ty trong lén 20,1% tir 13,0% — du ng kinh doanh bat
dong san tang 6.040 ty dong (+75,5%), riéng quy 3 tang 1.770 ty. Trong quy 3, ban budn va ban |é tang manh
nhat, thém 4.768 ty dong, trong khi xay dung, tai chinh va chuyén mén, khoa hoc cong nghé cung giam. Tinh tir
dau nam, cho vay san xuat va phan phoi dién giam 2.534 ty (-24,9%) vé 11,0% du ng; ty trong bat dong san va
xay dung lén 33,9% tir 29,5% cubi nam 2025.

www.tcbs.com.vn 4/11



PHAN 3 - PHAN TiCH CAC CHi SO TAI CHiNH
TECHCOMSECURITIES " Cong ty Tai chinh Téng hgp CP Dién luc - EVF - Cap nhat KQKD Quy 3/2026

® Cho vay tap trung vao khach hang doanh nghiép, tai san bao dam gan gap ba du ng — 97,0% du ng 13 16 chirc
kinh t&, ca nhan chi 2.118 ty d6ng; tai san bao dam dat 206.161 ty, trong dé bat dong san 76.077 ty (36,9%).

® Mua ng trd thanh cau phan tai san sinh 1ai méi, sé du tang Ién 2.889 ty dong — tir 2.000 ty cudi quy 2, toan bo
la ng dd tiéu chuan; nghiép vu nay dong gép 50,9 ty dong thu nhéap l4i trong quy 3 va 125,1 ty trong chin thang.
Loi suat quy nam khoang 8,3%, thap hon murc 9,8% cua toan bo tai san sinh 1di nhung cao hon chi phi vén 7,8%,
nén van bd sung thu nhap |&i thuan.

B Co cau von huy dong chiu lai W Giay to c6 gia phat hanh
Nghin ty déng Nghin ty déng - % trén cét: tang so véi ddu ndm
B Gidytocogia @@ Vay TCTD Tién guri cia TCTD @@ V&n Uy thac Tién giri KH

82,7

71,0 788 71 b
. 69,3
05 ' 2y EZE e -
' 14,6 96 ? ;‘; 61% 30,8 31,0 g
11,1 "
8¢ -P o

74 105
H - B

3q25 4Q25 1026 2026 3026 3q25 4025 1Q26 Q26 3026

Nguén: BCTC EVF va TCBS téng hop Nguén: BCTC EVF va TCBS téng hop

m Vay cdac t6 chirc tin dung ting 127,7% tir dau nam, bu cho tién giri khach hang giam mét nira — s du dat
23.861 ty dong, nang ty trong trong vén huy dong chiu l&i 1én 28,9% tir 14,8% cudi nam 2025; trong quy 3, vay
bang dong Viét Nam tang 1.915 ty. Tién gl khach hang giam 51,3% tlr dau nam vé 7.084 ty (8,6% von huy
déng), gan nhu toan bo la tién glri cé ky han; tién guri cua céc t6 chire tin dung giam 39,6% vé 3.942 ty.

m Giay to c6 gia tang 5.016 ty dong trong quy 3, toan bg la chimg chi tién guri — s6 du dat 37.849 ty déng (+22,7%
tir dau nadm), chiém 45,8% von huy dong chiu 13i. Ching chi tién glri ky han dudi 12 thang tédng 2.819 ty va loai
12 thang dén 5 nam tang 2.503 ty, trong khi tréi phiéu giam 306 ty. 90,8% so du gidy to c6 gia dao han trong 12
thang tdi, nén chi phi von cua EVF diéu chinh nhanh theo l3i suat thi truong.

® Von tai trg, Uy thac tir dinh ché tai chinh qudc té tang 8,7% trong quy Ién 9.969 ty déng, kéo dai ky han nguon
vén — trong quy 3, EVF ky hop dong vay 20 triéu USD vdi Proparco va 15 triéu USD véi Finnfund; nguén von nay
gan nhu toan b bang ngoai té va 90,4% cé ky han con lai trén mét nam. Ngay 02/10/2026, EVF cong bo phuong
an phat hanh riéng lé t6i da 300 triéu USD tréi phiéu qudc té, du kién trong quy 4/2026 khi dugc chap thuan.

m Cac xép hang tin nhiém mdéi ho tro kha nang ti€p can ngudn von quéc té€ — ngay 15/10/2026, S&P Global
Ratings xép hang EVF & murc B+ (thang qudc t€) va FiinRatings [an dau xép hang EVF & murc A (thang quéc gia),
cung trién vong &n dinh; Moody's gitt mdrc B2 nam thir sau lién tiép.

m Panh gia & ky vong: quy mo tiép tuc tang nhung cham lai trong quy 3; phan tang thém nghiéng vé bat dong san
va thuong mai, tai tro chi yéu bang nguén vén ngan han. TCBS Research ky vong du ng quy 4 tang nhanh hon
quy 3 theo mua vu cudi nam, song khé ldp lai mic tang cua hai nam trude vi mot phan nhu cau da giai ngan
som trong quy 2; diém can theo doi la ty trong cho vay bat dong san va mdrc phu thudc vén ngan han.

3.2. Chat luong tai san & chi phi du phong

B No xau, ng nhéom 2 & bao phti ng xau B Du no nhém 2-5
% - 6 quy gan nhat Ty dong - 6 quy gan nhat
@@ Noxdu/dung Nonhom 2 /dung «ge Bao phing xdu Nhém?2 @ Nhom3 @@ Nhom4 @@ Nhém 5
179,5% 2.143
153,8% 150,2%
— 138.8% 1224% 128,7% 1.567 [ 2 ] 1372 1.607
S ————— " I - "
92 27 L 002 1.042 “
0.7 09 09 03 08 . 10 11 09 S ﬂ m— e 710 960
— O I 1 O m - 0
2025 3Q25 4Q25 1026 2Q26 3Q26 2Q25 3Q25 4025 1026 2026 3026
Nguén: BCTC EVF va TCBS tinh toan Nguén: BCTC EVF va TCBS téng hop
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m Ty lé ng xau giam vé 0,9% tir 1,0% cua quy 2 — sO du ng nhém 3-5 giam 2,4% trong quy vé 646,4 ty dong; mot
phan no dudi tiéu chuan chuyén 1én nhdm ng nghi ngd, khi no dudi tiéu chudn giam vé 130,2 ty tir 342,9 ty, trong
khi no nghi ngo tang Ién 328,1 ty tir 120,8 ty va no c6 kha ndng mat von giam nhe vé 188,1 ty. Ty Ié ng xau thap
hon nhiéu muc tiéu duéi 2% cua PHDPCD.

® Ng nhém 2 ting 35,2% trong quy lén 960 ty déng, la nguon ap luc du phong cho mét dén hai quy t6i — ty |é ng
nhém 2 1én 1,4% t&r 1,1% cua quy 2. Chi tiéu nay bién déng manh gitra cac quy (2,7% & quy 1, 0,8% cudi nam
2025) cho thay chat lwvgng danh muc nhay véi dién bién cia mét sd khoan vay doanh nghiép quy mo I16n.

® Bao phu no xau tang lén 128,7% tir 122,4% — s6 du du phong rui ro cho vay tang 2,6% trong quy lén 831,9 ty
déng (gém 521,6 ty du phong chung va 310,3 ty du phong cu thé), trong khi ng xau giam. Bao pht van thap hon
murc 153,8% cung Ky vi no xau tang nhanh hon s6 du du phong trong nam qua.

B Ng xau mai, trich lap & xtr ly ng W Chi phi du phong & chi phi tin dung
Ty déng - 6 quy gan nhat Ty déng - % quy nam - 6 quy gén nhat
@ Noxdumdi @@ Trichlap duphéng @8 X&lyng B Chiphidyphong -@= Chiphitin dung quy nam
403 2,7%
351 323

224 278 183 240 1,8%
172
” II B . mn I I - 148127 '
" A= BIY mn '
o al Be= mln .

2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3026 2Q25 3Q25 4025 1Q26 2Q26 3Q26

Nguon: BCTC EVF va TCBS tinh toan Nguon: BCTC EVF va TCBS tinh toan

® No xau hinh thanh méi quy 3 khoang 110 ty dong, thap nhat bon quy gan day — tinh bang chénh léch s6 du
cong phan da xu& ly bang du phong, so véi khoang 280 ty cua quy 2 va 400 ty cung ky. EVF trich 1ap 147,9 ty du
phong cho vay va dung 126,5 ty dé x& ly ng, nén sd du du phong tang 21,4 ty. No da xi ly dang theo déi ngoai
bang la 3.362 ty dong, gém 1.676 ty ng goc.

m Chi phi tin dung quy nam giam veé 0,9% tir 2,7% cung ky — chi phi du phong quy 3 la 154,6 ty dong, giam 12,1%
S0 V&i quy 2 va 55,9% so véi cling ky, gom 6,7 ty du phong cho danh muc mua ng.

m DPanh gia & ky vong: chat lugng tai san quy 3 6n dinh, véi ng x4u thap va bao pha trén 100% cho phép chi phi du
phong giam so vaéi cung ky. Song ng nhém 2 tang va ty trong cho vay bat déng san 1én 20,1% cé thé day chi phi
du phong tang trd lai. TCBS Research ky vong ty 1é ng xau tang nhe trong quy 4 khi mot phan no nhom 2 cé thé
chuyé&n nhém; chi phi du phong cao hon quy 3 do trich du phong chung cho du no tdng thém va ng nhém 2 tang.

3.3. Loi suat tai san, chi phi von & bién lai rong

B NIM, lgi suat tai san & chi phi von M Lai suat binh quan theo nguén von
% quy nam - 6 quy gan nhat % quy nam - tinh tcr chi phi 14i theo thuyét minh
@ NIMriéngquy =@ Loisudttaisan @ Chiphivén - Gidytocogia -@= Tiéngui(KH&TCTD) -@= Vay TCTD & Uy thac
9,8% 8,4%

7,8%

6,6% / 6,7%
——

5,3% 5,5%
42%
nEnm B
2025 3025 4Q25 1026 2026 3026 2025 3Q25 4025 1Q26 2026 3026
Nguén: BCTC EVF va TCBS tinh todn Nguén: BCTC EVF va TCBS tinh todn
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NIM giam vé 2,7% tir mirc cao 3,8% cung ky khi chi phi von tang nhanh hon lgi suat tai san sinh lai — loi suat tai
san sinh l&i 1én 9,8% tir 9,3% cung ky nha |&i suat cho vay binh quan (tinh tir thu nhap 13i cho vay) tédng Ién 11,7%
tlr 10,9%, nhung chi phi vén tdng nhanh hon, 1én 7,8% tlr 6,0%, nén chénh léch gitra hai chi so thu hep vé 2,0 diém
phan tram tir 3,3 diém. So véi quy 2, NIM giam tir 3,2% vi chi phi 13i tdng 183 ty déng, nhanh hon murc tang 143
ty cua thu nhap lai: 13i cho vay tang 283 ty nhung thu nhép tlr tién gui va chirng khoéan ng giam khoang 116 ty,
khi quy 2 c6 thu nhép i chirng khoan ng cao bat thuong.

Chi phi vén tang & ca ba nguén huy dong, manh nhat & tién gii — |di suat binh quan trén tién gl 1én 8,0% tur
4,5% cung ky va trén gidy to co gia Ién 8,4% tur 7,1%; vay céc t6 chirc tin dung va von Gy thac cd |i suat thap hon
(5,5% tir 4,1%) vi khoang 14.000 ty dong la von ngoai té, nhung phat sinh thém chi phi hoan dai tién té khoang
73 ty déng trong quy 3, ghi nhan & hoat déng kinh doanh ngoai hdi. Do chu yéu huy dong tur gidy to cé gia va
nguon von tir thi trudng 2, chi phi vén clia EVF phan anh gan nhu tron ven mét bang 1i suat thi truong.

Panh gia & ky vong: bién 13i rong la diém chiu &p luc rd nhat cia mo hinh voén ban budn: 14i suat cho vay tang
nhung chua theo kip chi phi huy dong. TCBS Research ky vong NIM quy 4 giam nhe: phan |6n gidy t& c6 gia co
ky han ngén, nén mét bang |ai suat huy dong cao cua quy 3 con tiép tuc phan anh vao chi phi von khi cac khoan
nay dao han va dugc phat hanh lai.

3.4. Hiéu qua hoat dong & kha nang sinh loi
B Chi phi / thu nhap (CIR) theo quy B ROE & ROA trugt 4 quy

% - 6 quy gan nhat % - 5 quy gan nhét

@@ ROEtruot4quy -8 ROAtrugt4 quy

22,4%
1,3%
16,9% .'-—-._.__: _ N 1,1%
13,2%
11,0% 9,4% 9,4% 9,6%
2Q25 3Q25 4Q25 1026 2026 3Q26 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3Q26
Nguén: BCTC EVF va TCBS tinh todn Nguén: BCTC EVF va TCBS tinh todn

Ty & chi phi trén thu nhap tang lén 16,9% tir 7,2% cung ky — phan I6n do Iéch thoi diém trich lwong thudng:
riéng chi luvong va phu cap quy 3 la 64,3 ty dong, cao hon t6ng 48,1 ty cla sau thang dau nam, va khoan phai tra
ngudi lao dong tang lén 37,3 ty tir gan nhu bang 0 cudi quy 2; nam 2025, khoan trich nay nam & ntra dau nam.
Tinh chin thang, chi phi cho nhan vién tang 23,6% va ty |& chi phi trén thu nhap 1a 13,9%, so véi 9,9% clng ky.
ROE truot bon quy tang Ién 9,7% tir 9,3% cung ky, trong khi ROA giam vé 1,1% tir 1,3% — ROE tang nhd tai san
tang nhanh hon von chu s& hitu: lgi nhuan sau thué bén quy gan nhat tédng 14,6% so véi cung ky, nhanh hon miurc
tang 10,2% cua von chu s& hitu, du EVF gii lai toan bé lgi nhuan nam 2025 thay vi chia cd tirc; tong tai san ting
34,3% so vai cung ky, kéo ty I& vén chi sé hitu trén tdng tai san vé 11,1% tlr 13,6%. Phuong an chao ban riéng 1é
dang trién khai, néu hoan tat, sé cai thién ty Ié nay.

Panh gia & ky vong: kha nang sinh 16i trén von cai thién cham, khi bién 13i thu hep va chi phi hoat dong tang lam
ROA giam. TCBS Research ky vong ROE trugt bon quy cai thién nhe khi Igi nhuan quy 4 tiép tuc tang trudng; néu
dot chao ban riéng 1é hoan tat, phan von tang thém ho trg tang trudng du ng nhung lam ROE giam trong ngén
han.
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3.5. Pinh gia
G gia 11.750 dong ngay 27/10/2026, P/E 9,0 [an va P/B 0,84 lan déu thap hon binh quan cla cd phiéu tir

n

am 2022. P/E tinh trén lgi nhuan bén quy gan nhat thap hon khoang 30% so véi binh quan 12,8 Ian, con P/B

theo gia tri s6 sach cudi quy 3 thap hon khoang 13% so véi binh quan 0,96 lan.

m Dai P/E ctua EVF tir nam 2022 m Dai P/B cua EVF tir nam 2022
Lan - loi nhuéan bén quy gan nhat - theo tirng phién Lan - theo tirng phién giao dich
28 18

16
24

1.4
20

1,2

1,0 Binh quan tir 2022: 0,96

Binh quan tir 2022: 12,8

08 0,24

0,6

bay 6,7 - 24/11/2022

Pay 0,53 - 24/11/2022

4 04
2022 2023 2024 2025 2026 2022 2023 2024 2025 2026

Nguén: TCBS téng hop - diém cudi 27/10/2026 theo lgi nhudn dén quy 3 Nguén: TCBS téng hop - diém cudi 27/10/2026 theo VCSH quy 3

P/E giam vé 9,0 lan tir 17,1 lan ngay 25/10/2024 vi lgi nhuan tiang nhanh hon gia cdé phiéu — nam 2024, P/E
binh quén Ién 19,4 Ian khi lgi nhudn chua theo kip phan von tédng sau dot chao ban quyén mua nam 2023; dén
nay loi nhuan sau thué bon quy gan nhat dat 993 ty dong, gap 2,1 Ian hai nam trudc, trong khi thi gia chi tang
khoang 9%. P/B van thap hon binh quan du ROE cai thién, phan anh NIM thu hep va ty trong cho vay bat dong
san, xay dung 33,9% du no.

Néu hoan tat, dot chao ban riéng lé bé sung khoang 1.150 ty déng vén chu s hiru & mirc gia tuong duong P/B
0,96 lan, cao hon murc 0,84 Ian cta thi gia — EVF chao ban 85 triéu cd phiéu & gia 13.500 dong cho bén nha dau
tu t8 churc trong va ngoai nude (gidi han s& hiru nude ngoai da dugc nang 1én t6i da 50%); NHNN da chap thuan,
dot chao ban con chd cac budc phé duyét tiép theo. Khi hoan tat, P/B & thi gia gan nhu khéng d6i, con lgi nhuén
trén moi cé phiéu bi pha lodng khoang 10%, dua P/E tam thai 1én khoang 10,0 [an cho t6i khi vén mdi tao ra lgi
nhuan.

Danh gia & ky vong: loi nhuan van tang truang trong khi dinh gia thap hon binh quéan lich str, nén TCBS Research
danh gia co phiéu phu hop dé tiép tuc nam giir. Dot chao ban riéng |é, néu hoan tat, sé bé sung nguén von phuc
vu hoat dong kinh doanh, gitp EVF ti€p tuc mé& rong bang can dai va gia tédng du dia cho vay, la chat xdc tac tich
cuc cho gia cé phiéu. Du dia dinh gid lai phu thudc vao viéc NIM 6n dinh trd lai va chat lugng tai san; rdi ro chinh
la chi phi huy dong duy tri & mirc cao lau hon du kién.
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Phu luc 1 — S6 liéu tai chinh theo quy

Bang can doi kétoan, két qua kinh doanh va chi sé chinh - 5 quy gan nhét

Bang can dai ké toan (ty dong)

Chi tiéu Q3/2025 Q4/2025 Q1/2026 Q2/2026 Q3/2026
Tién mat & tién guri tai NHNN 14 424 117 18 159
Tién gui & cho vay cac TCTD khac 10.168 6.408 9.729 8.261 9.964
Chung khoan kinh doanh 1.555 6.039 6.020 8.457 6.918
Cho vay khach hang (gop) 51.355 61.745 56.544 67.201 69.735
Tang truong tir ddu nam, % 97 31,9 84) 88 12,9
Du phong rdi ro cho vay (695) (860) (867) (811) (832)
Chirng khoan dau tu 2.199 1.758 1.729 1.639 1.680
Mua ng, TSCD & tai san C6 khac 7.027 7.545 8.494 6.992 8.573
TONG TAI SAN 71.622 83.058 81.766 91.756 96.197
Tién guri & vay cac TCTD khac 13.959 17.009 20.229 28.185 27.803
Tién gui cua khach hang 11.058 14.552 9.641 8.630 7.084
Vén tai trg, y thac dau tu 7.391 8.637 8.470 9.175 9.969
Giay to c6 gia da phat hanh 28.047 30.842 30.967 32.833 37.849
Tédng trudng tor dau nam, % 51,1 66,2 04 6,5 227
Céc khoan no khac 1.462 2.141 2.316 2.519 2.800
Téng no phai tra 61.917 73.182 71.623 81.342 85.504
Téng vén chi s hitu 9.705 9.876 10.143 10.415 10.694
Bdo cao két qua kinh doanh (ty dong)
Chi tiéu Q3/2025 Q4/2025 Q1/2026 Q2/2026 Q3/2026
Thu nhap lai thuan 622 458 452 650 610
Lai thuan dich vu 31 ) 5 4 3
Lai thuan ngoai hoi & chirng khoan 24 (20) 12 (58) (33)
Thu nhap khac & gop von 32 67 18 30 11
Téng thu nhap hoat dong (TOI) 708 498 487 627 591
Tang truong so vdi cing ky, % 955 52,3 14,4 80 (16,6)
Chi phi hoat d6ng (51) (112) (54) (83) (100)
LN thuan truéc du phong (PPOP) 657 387 434 545 491
Chi phi dy phong rui ro tin dung (351) (187) (103) (176) (155)
Loi nhuan trudc thué 306 200 330 369 336
Téng trudng so vdi cung ky, % 353 19,9 81 26,1 98
Lgi nhuan sau thué 254 158 267 290 279
Tang truong so vdi cing ky, % 404 20,7 10,9 19,7 10,0
Chi s6 chinh
Chi tiéu Q3/2025 Q4/2025 Q1/2026 Q2/2026 Q3/2026
Bién lai rong (NIM), % 3,8 2,6 2,3 3,2 2,7
Chi phi von, % 6,0 6,2 6,5 7,6 7,8
Chi phi / thu nhap (CIR), % 7.2 22,4 11,0 13,2 16,9
Ng xau (nhém 3-5) / du ng, % 0,9 0,9 1,1 1,0 0,9
Bao phu ng xau (LLR), % 153,8 150,2 138,8 122,4 128,7
Vén chi sé hitu / téng tai san, % 13,6 11,9 12,4 11,4 11,1
Chi phi tin dung quy nam, % 2,7 1,3 0,7 1,1 0,9
ROE trugt 4 quy, % 9,3 9,4 9,4 9,6 9,7
ROA trugt 4 quy, % 1,3 1,2 1,2 1,2 1,1

Ngu6n: BCTC EVF & TCBS tinh toén.
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PHU LUC 2 — SO LIEU TAI CHINH THEO NAM & DU PHONG
TECHCOMSECURITIES " Cong ty Tai chinh Téng hgp CP Dién luc - EVF - Cap nhat KQKD Quy 3/2026

Phu luc 2 — S6 liéu tai chinh theo nam & du phong
N&am nam thuc hién 2021-2025 va nam nam du phong 2026-2030 cua TCBS
Bang can déi ké toan (nghin ty déng)

2026F 2027F 2028F

Tién mat & tién guri tai NHNN 0,5 1,2 1,3 0,5 0,4 0,3 0,3 0,4 0,4 0,4
Tién gt & cho vay cac TCTD khéc 79 9,9 10,0 4,9 6,4 9,9 11,4 12,6 13,5 14,2
Churng khodn kinh doanh 0,0 0,0 0,0 0,7 6,0 6,6 71 7,6 8,1 8,7
Cho vay khach hang (gop) 16,8 24,4 33,6 46,8 61,7 76,0 87,4 997 1126  126,7

Tang trudng, % 40,1 44,5 37,8 39,5 31,9 23,1 15,0 14,0 13,0 12,5
Du phong rdi ro cho vay (0,2) (0,4) (0,5) (0,5) (0,9) (0,9) 1,2) (1,5) (1,6) (1,8)
Ching khoan dau tu 3,6 2,0 1,6 1,9 1,8 1,7 1,8 1,9 2,0 2,1
Mua ng, TSCD & tai san C6 khac 3,7 52 3,3 53 7,5 71 7,6 8,1 8,7 9,4
TONG TAI SAN 324 42,2 49,2 59,6 83,1 100,7 114,4 128,7 143,7 159,6
Tién guri & vay cac TCTD khac 11,5 151 10,9 11,7 17,0 27,8 32,3 36,7 41,0 45,6
Tién gtri cua khach hang 4,5 41 3,0 10,2 14,6 6,9 73 78 8,2 8,7
Vén tai trg, Uy thac dau tw 57 74 8,0 8,6 8,6 10,2 11,2 12,4 13,6 15,0
Giay t& c6 gia da phat hanh 6,1 10,3 17,4 18,6 30,8 40,4 46,4 52,9 59,8 67,0

Tang truong, % 1.112,0 692 69,9 6,5 66,2 30,9 15,0 14,0 13,0 12,0
Céc khoan ng khac 0,6 1,0 14 1,5 2,1 4,5 49 53 58 6,3
Téng no phai tra 284 37,9 40,8 50,6 73,2 89,8 102,2 115,1 128,5 142,7
Téng von chi sé hitu 4,0 43 8,5 9,0 9,9 11,0 12,2 13,6 15,2 17,0

Bdo cdo két qua kinh doanh (ty dong)

Thu nhap I4i thuan 786 919 709  1.444  1.892 2332 2725 3.063 3.450  3.800
Lai thuan dich vu 39 16 3 40 48 17 19 17 20 22
Lai thuan ngoai héi & chimg khoan 91 (117) 229 (78) 141 (147)  (140) (95)  (120) (60)
Thu nhap khac & gép vén 252 326 152 95 133 107 116 110 122 119
Téng thu nhap hoat déng (TOI) 1168  1.144 1.094 1502 2214 2308 2719 3.096 3.473  3.880
Téng trudng, % 28,8 1) (4,4) 37,3 474 43 17,8 13,9 12,2 11,7
Chi phi hoat déng (249)  (327) (297) (153)  (281)  (348)  (397)  (445)  (494)  (546)
LN thuan truéc du phong (PPOP) 919 817 797 1349 1933  1.959 2322 2651 2979  3.335
Chi phi du phong rdi ro tin dung (508)  (361)  (387)  (645)  (829)  (600)  (761)  (899)  (988) (1.121)
Loi nhuan trudc thué 412 455 409 704 1104 1360 1.561 1753  1.991  2.214
Téng trudng, % 44,1 106  (10,1) 71,9 56,9 231 14,8 12,3 136 11,2
Loi nhuan sau thug 331 366 328 561 894  1.094 1249  1.402 1593  1.771
Tang truéng, % 44,7 10,7  (102) 70,8 59,5 224 14,1 12,3 136 11,2
Chi s6 chinh
Bién Iai rong (NIM), % 2,9 2,7 17 3,0 3,0 2,7 2,6 2,6 2,6 2,6
Chi phi vén, % 38 5,3 83 6,8 6,2 7,5 7,6 73 7,2 7,1
Chi phi / thu nhap (CIR), % 21,3 28,6 27,2 10,2 12,7 15,1 14,6 14,4 14,2 14,1
No x&u (nhém 3-5) / du ng, % 2,6 2,2 1,3 0,8 0,9 1,0 1,2 13 13 1,2
Bao phti no xau (LLR), % 50,5 73,1 1058 1349 1502 1264 1180 1120 1150 1180
V6 chd s hitu / t8ng tai san, % 12,3 10,3 17,2 15,1 11,9 10,9 10,7 10,6 10,6 10,6
Chi phi tin dung, % 35 1,8 1,3 1,6 1,5 0,9 0,9 1,0 0,9 0,9
ROE, % 8,6 8,8 5,1 6,4 9,5 10,5 10,8 10,9 11,1 11,0
ROA, % 1,1 1,0 0,7 1,0 13 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2

Nguén: BCTC EVF & TCBS du phong, tinh toan.
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© Techcom Securities | Tang 27, Tang 28 va Tang 29, Toa C5 D’Capitale, sé 119 Tran Duy Hung, Phuong Yén Hoa, Thanh phé Ha Néi |
Hotline: 1900 23 23 66 | www.tcbs.com.vn
DE khéng bo 16 cdc bao cdo phén tich mdi nhét tir TCBS Research, Quy khdch vui Iong déng ky dia chi email qua link sau: Dang ky.

Moi gép y vé bdo cao phén tich, Quy khdch vui long gui vé dia chi research.feedback@tcbs.com.vn. Chiing téi xin chén thanh cam on.

Mien trir trach nhiém:

Théng tin trong bado cdo duoc téng hop tir cdc nguén TCBS danh gid la dang tin cdy tai thoi di€m phat hanh, nhung TCBS khéng bao dam tinh
chinh xdc hodc day du. Cdc nhan dinh phan anh quan diém cua TCBS tai thoi diém phat hanh va co thé thay doi.

Bdo cdo chi nham muc dich tham khdo, khdng phai khuyén nghi dau tu. Nha déu tu tu danh gid va chiu trach nhiém déi voi quyét dinh cua
minh. Hiéu qua trong qua khtr khéng bao dam két qua trong tuong lai; dau tu fudn c6 rui ro, k€ ca mat vén.

Trong pham vi phap ludt cho phép, TCBS khéng chiu trach nhiém d6i vdi tén that phét sinh tir viéc st dung bao cdo. Bdo cdo thudc s& hiiu
cua TCBS; moi sao chép, trich dan hodc phan phéi lai phai duoc TCBS chap thuan bang van ban.
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