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Kết quả kinh doanh vượt nhẹ dự báo 
Cập nhật với khuyến nghị MUA, giá mục tiêu 43,700 đồng 

Techcombank (TCB) khẳng định vị thế ngân hàng số hàng đầu với chiến lược tập trung vào phân 

khúc cho vay bất động sản và vay mua nhà đầy tiềm năng. TCB đang cho thấy định hướng sẽ 

phát triển đa dạng danh mục cho vay của mình hơn khi mục tiêu giảm cho vay bất động sản 

xuống 20-25% và gia tăng cho vay bán lẻ. Ngoài ra, hệ sinh thái được củng cố mạnh mẽ nhờ 

TCBS (IPO năm 2025), hiện đóng góp hơn 20% lợi nhuận tập đoàn và dẫn đầu các mảng IB, 

margin, môi giới. Dựa trên triển vọng kinh doanh khả quan và chuyển nền tảng định giá sang 

năm 2026, TCB được định giá ở mức 43,700 đồng/cổ phiếu. 

Kết quả kinh doanh năm 2025 

TCB đạt lợi nhuận trước thuế 2025 ở mức 32,538 tỷ đồng (+18.2% YoY), vượt 103% kế hoạch 

ĐHĐCĐ thông qua. Lợi nhuận Q4/2025 đến từ: 

1. Tăng trưởng cho vay khả quan 

2. Thu nhập ngoài lãi (mảng fx, danh mục đầu tư, thu hồi nợ xấu và một phần là do không phải 

ghi nhận chi phí one-off từ kết thúc hợp đồng với đối tác bảo hiểm);  

3. Kiểm soát chi phí vận hành (CIR hợp nhất giảm từ mức 32.71% năm 2024, về 28.5% năm 

2025).  

4. Và nhờ kiểm soát chi phí trích lập dự phòng rủi ro, khi chỉ tăng nhẹ 8.3%. Tỷ lệ nợ xấu dưới 

1.1% 

Tăng trưởng tín dụng của TCB (mẹ) cả năm 2025 đạt 18.4%, sử dụng hết hạn mức tín dụng được 

NHNN cấp. Về mặt số liệu hợp nhất, chúng tôi ước tính tín dụng của TCB ở mức hơn 20%. Danh 

mục cho vay bán lẻ vươn lên dẫn dắt tăng trưởng cho TCB trong năm 2025 (+31% YoY): Cho vay 

mua nhà tăng trưởng 25%; vay margin tăng 69% YoY; cho vay không thế chấp tăng tỷ trọng 

trong danh mục bán lẻ (từ 1% năm 2024 lên 3% cuối 2025). Cho vay khách hàng doanh nghiệp 

tăng chỉ 13%, đáng chú ý tỷ trọng cho vay kinh doanh bất động sản giảm từ 33% cuối 2024 

xuống mức 31% cuối 2025. Tuy vậy, thu nhập lãi năm 2025 chỉ tăng 7.5% YoY do NIM gặp áp 

lực và giảm về quanh mức 3.7% cuối Q4/2025. 

Triển vọng cho năm 2026 

Về dự phóng năm 2026, lợi nhuận trước thuế của TCB được chúng tôi điều chỉnh tăng lên mức 

38,021 tỷ đồng – tương ứng tăng 17% YoY (từ mức 36,809 tỷ đồng trong báo cáo gần nhất). Điều 

chỉnh tăng này đến từ mảng thu nhập ngoài lãi, cùng với sự cải thiện về chất lượng tài sản (giảm dự 

phóng chi phí tín dụng) và cải thiện hiệu quả hoạt động (giảm CIR). Chúng tôi thận trọng dự phóng 

tăng trưởng tín dụng 2026 ở mức 16%, với NIM ở mức 3.7% cho cả năm. Tỷ lệ nợ xấu ở mức 1.1% và 

chi phí tín dụng ở mức 0.7%. 

Rủi ro:  (1) Chi phí vốn tăng mạnh gây áp lực lên NIM; (2) Lãi suất tăng mạnh làm suy giảm chất 

lượng tài sản của ngành ngân hàng 

Nguồn: Fiinpro, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam  

   

  

  

VNINDEX 1835 

P/E thị trường (1YF, x)                              15.6 

Vốn hóa (tỷ VND) 252,624  

SLCP đang lưu hành (triệu) 7,086  

SLCP tự do giao dịch(triệu) 5,483  

Tỷ lệ tự do giao dịch (%) 77.4  

52 tuần cao/thấp(VND) 42,500/22,300  

KLGD bình quân 90 ngày (triệu CP) 14.11  

GTGD bình quân 90 ngày (tỷ VND) 445  

Sỡ hữu nước ngoài (%) 22.54  

 
Cổ đông lớn (%)  

Masan 14.84 

   

Biến động giá 3T 6T 12T 

Tuyệt đối (%) 1.7  1.3  44.0  

Tg đối với VN-Index (%) -9.3  -18.6  -1.0  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
Nguồn: Bloomberg 
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MUA 
BC Cập nhật 

  

Giá mục tiêu (2026) VND 43,700 
Giá hiện tại (26/01/26) VND 35,650 

Suất sinh lời  22.6% 

 

Năm  2022 2023 2024 2025 2026F 

Thu nhập từ lãi (tỷ VND) 30,290 27,691 35,508 38,155 45,331 
Thu nhập ngoài lãi (tỷ VND)   10,612 12,370 11,482 15,236 18,910 
Tổng thu nhập (tỷ VND) 40,902 40,061 46,990 53,391 64,242 

Các chi phí hoạt động và chi phí dự phòng (15,334) (17,173) (19,452) (20,853) (26,221) 
Lợi nhuận trước thuế (tỷ VND) 25,568 22,888 27,538 32,538 38,021 

Tăng trưởng cho vay khách hàng (%) 21.07% 23.33% 21.80% 21.51% 16.0% 
NIM (%)  5.2% 3.9% 4.2% 3.7% 3.7% 
ROE  19.52% 14.85% 15.57% 15.9% 15.9% 

 

Phương Nguyễn, CFA 

 
☎  (84-28) 6299-9004 

  phuong.nd@shinhan.com 

 

Quét mã QR hoặc click để theo dõi 

https://bit.ly/44hKxjw
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BÁO CÁO CÔNG TY   
[Việt Nam / Ngân hàng] 

Ngân hàng Thương mại cổ phần Kỹ Thương Việt Nam (TCB VN) 
Ngày 27 tháng 1 năm 2026 

 

Định hướng kinh doanh 2026 

Tóm tắt ý chính 

Tăng trưởng tín dụng: TCB (mẹ) tăng trưởng tín dụng 18.4% trong năm 2025, sử dụng hết hạn mức cho 

vay được ngân hàng nhà nước cấp. Cho vay bán lẻ dẫn dắt tăng trưởng năm 2025 với mức tăng 31% YoY, 

trong khi đó cho vay doanh nghiệp tăng ở mức 13% YoY. Xét theo số hợp nhất, tăng trưởng tín dụng của 

TCB năm 2025 đạt 20.7% YoY. 

Tăng trưởng cho vay ký quỹ và cho vay không đảm bảo đạt tăng trưởng mạnh mẽ 69% và 248% so với cùng 

kỳ năm trước. Cho vay mua nhà cũng có thể mức tăng trưởng khả quan trong năm 2025 (+25%). Tỷ trọng 

cho vay bất động sản giảm về mức 31% và định hướng sẽ đưa về mức 20-25% vào năm 2030. 

TCB cho biết sẽ chuyển dịch dòng vốn sang lĩnh vực như hạ tầng, y tế, tiêu dùng nhanh và tiện ích để tận 

dụng các ưu tiên phát triển của chính phủ.  

Trong năm 2026, TCB cho biết được cấp hạn mức tín dụng 12%, ban lãnh đạo tin rằng hạn mức cả năm sẽ 

được nới lỏng hơn vào giữa cuối năm nhưng quyết định cuối cùng vẫn phải chờ từ phía NHNN. Trong bối 

cảnh LDR tăng cao, có dấu hiệu áp lực thanh khoản vào cuối 2025 (khi lãi suất liên ngân hàng tăng 

mạnh và giữ ở mức cao trong nhiều tuần), chúng tôi thận trọng dự báo tăng trưởng tín dụng của 

TCB quanh mức trung bình ngành 16% (giảm so với dự báo trong báo cáo gần nhất là 20%) và giảm 

NIM năm 2026 về mức 3.7%. 

Xu hướng lãi suất: Ban lãnh đạo cho biết xu hướng lãi suất tiền gửi có thể tăng 50-60 điểm cơ bản trong 

năm 2026. Với diễn biến tăng chi phí vốn nhanh vào Q4/2025 và độ trễ nhất định trong điều chỉnh lãi suất 

các khoản vay sẽ khiến NIM gặp áp lực giảm trong nửa đầu 2026 trước khi ổn định về mức hiện tại. 

Mảng phí: thu nhập từ phí tăng trưởng 8% so với cùng kỳ, ảnh hưởng do trong năm có sự thay đổi nhất 

định về quy tắc ghi nhận kế toán trong mảng thẻ và thư tín dụng LC. 

Mảng IB tăng trưởng 21% YoY. TCBS tiếp tục giữ vị thế dẫn đầu ở tư vấn và phân phối trái phiếu doanh 

nghiệp 

Mảng Bancasurance cho thấy sự phục hồi mạnh mẽ (+92% YoY).  Ban lãnh đạo cho biết thử nghiệm 

sản phẩm do Techcomlife trực tiếp thực hiện đã nhận được phản hồi tích cực từ khách hàng. 

Mảng thẻ và LC giảm lần lượt -15% và 14% so với cùng kỳ 2024 

Mảng FX: tăng trưởng 37% YoY nhờ các giải pháp hướng tới khách hàng bán lẻ 

Mảng vàng và tài sản số: 

TCB cho biết đã nộp hồ sơ liên quan tới tài sản số và kỳ vọng sẽ có kết quả trong vòng 3 tháng. 

Theo quy định hiện tại, các ngân hàng đủ điều kiện có thể được phép kinh doanh vàng vật chất. TCB và TCBS 

đang phối hợp cùng thực hiện và đang chờ được sớm cấp phép. Ngoài ra, ban lãnh đạo cho biết sẽ tiến tới 

triển khai sản phẩm vàng kỹ thuật số và các công cụ phái sinh liên quan. Tuy vậy ban lãnh đạo cho rằng lợi 

nhuận của mảng này sẽ chưa có đóng góp đáng kể trong 1-2 năm đầu. 

Chính sách cổ tức: 

Ban lãnh đạo cho biết ý định sẽ duy trì chính sách cổ tức tiền mặt như hiện tại với ưu tiên hệ số CAR giữ trên 

15% theo chuẩn Basel III 

Nhận định của chúng tôi: 
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BÁO CÁO CÔNG TY   
[Việt Nam / Ngân hàng] 

Ngân hàng Thương mại cổ phần Kỹ Thương Việt Nam (TCB VN) 
Ngày 27 tháng 1 năm 2026 

 

Về đánh giá kết quả kinh doanh 2025, TCB vượt dự báo của chúng tôi ở mảng thu nhập ngoài lãi, và thể hiện 

tốt hơn ở khả năng kiểm soát chi phí vận hành (giảm chi phí marketing) cùng cải thiện về chất lượng tài sản. 

Trong khi đó, mảng thu nhập lãi của ngân hàng đạt được kết quả thấp hơn dự báo của chúng tôi do NIM bị 

thu hẹp. Tổng kết, thu nhập trước thuế của ngân hàng đạt 32,538 ( vượt 6.4% so với dự báo 30,593 tỷ đồng 

của chúng tôi) 

Về dự phóng năm 2026, lợi nhuận trước thuế của TCB được chúng tôi điều chỉnh tăng lên mức 38,021 tỷ 

đồng – tương ứng mới tăng 17% YoY (từ mức 36,809 tỷ đồng trong báo cáo gần nhất). Điều chỉnh tăng này 

đến từ mảng thu nhập ngoài lãi, cùng với sự cải thiện về chất lượng tài sản (giảm dự phóng chi phí tín dụng) 

và cải thiện hiệu quả hoạt động (giảm CIR).  
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BÁO CÁO CÔNG TY   
[Việt Nam / Ngân hàng] 

Ngân hàng Thương mại cổ phần Kỹ Thương Việt Nam (TCB VN) 
Ngày 27 tháng 1 năm 2026 

 

Định giá và khuyến nghị 

Định giá 

Chúng tôi sử dụng phương pháp thu nhập thặng dư (RI) và phương pháp định giá theo P/B và với tỷ trọng 

lần lượt ở mức 60%-40%.  

Mức giá mục tiêu cho cổ phiếu cho 12 tháng tới ở mức 43,700 đồng.  

1) Chúng tôi giả định P/B 1.5x cho TCB (mẹ) và chuyển mức nền sang năm 2026 trong báo cáo lần này. Đối 

với TCBS, chúng tôi giả định định giá P/B 2.5x (dựa trên VCSH forward 2026 ở mức 52,062 tỷ đồng, lợi nhuận 

trước thuế 2026 được dự phóng ở mức 9,963 tỷ đồng, +39% YoY). Theo đó, cổ phiếu TCB được xác định ở 

mức 50,494 VND/cp. 

2) Theo phương pháp thu nhập thặng dư, chúng tôi xác định mức giá cổ phiếu TCB là 39,141 VND/cp. Trong 

báo lần này, chúng tôi điều chỉnh tăng lãi suất phi rủi ro từ 4.0% lên 4.3%- tương ứng với sự thay đổi của lợi 

suất trái phiếu chính phủ Việt Nam 10 năm. 

Phương pháp RI   
(Đơn vị: tỉ VND) 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F 

Chi phí vốn (%) 13.3% 13.3% 13.3% 13.3% 13.3% 
Chi phí vốn sau 2030     13.3% 
LNST thuần cổ đông ngân 

hàng 
29,638 37,540 43,269 50,106 57,361 

Lợi nhuận thặng dư (RI) 4,057 8,279 9,580 11,302 12,668 
Giá trị hiện tại RI 3,579 6,444 6,579 6,847 6,771 

      

Lợi nhuận thặng dư dài hạn 126,550     
Tốc độ tăng trưởng dài hạn 2.00%     

      

Giá trị hiện tại dài hạn 67,643     
Giá trị hiện tại RI 30,221     
Vốn ban đầu  179,501     
Tổng giá trị 277,365     

Số lượng cổ phiếu (tỷ)   7.09     

Giá mục tiêu (VND) 39,141     

     

Định giá cổ phiếu 

Phương pháp Tỷ trọng Giá mục tiêu (VND) 

Thu nhập thặng dư (RI) 60% 39,141 

P/B target (1.5x với ngân hàng TCB 
và 2.5x với TCBS) 40% 

50,494 

Giá mục tiêu (VND) 43,682 

Nguồn: Shinhan Securities Vietnam 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Chi phí vốn 

Chi phí vốn (%) 13.3 

Lãi suất phi rủi ro (%) 4.3 

Phần bù rủi ro vốn cổ phần (%) 8.15 

Beta 1.1 
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BÁO CÁO CÔNG TY   
[Việt Nam / Ngân hàng] 

Ngân hàng Thương mại cổ phần Kỹ Thương Việt Nam (TCB VN) 
Ngày 27 tháng 1 năm 2026 

 

Tổng quan doanh nghiệp 

 

Lịch sử doanh nghiệp 

 

 

  

 

 

    

 

 

 

 
 

Cơ cấu tổ chức  

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Cơ cấu sở hữu cổ đông (tính đến cuối Q4/2025)  

 

                  

 

 

Nguồn: Fiinpro, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
 

14.84%

4.96%

24.42%
55.78%

Masan

Mapleleaf

Nắm giữ của Ban lãnh đạo và những người liên 

quan

Khác

Thành lập với vốn điều 

lệ 20 tỷ đồng 

 TCB phát hành thẻ 

tín dụng VISA 

 Ký kết hợp tác với toàn 

diện với Vietnam Airlines 

 Mua lại Công ty Tài chính 

Cổ phần hóa chất Việt 

Nam và đổi tên thành 

Công ty Tài chính TNHH 

MTV Techcom 

(TechcomFinance) 

 Chính thức niêm yết trên sàn 

Sở Giao dịch chứng khoán TP. 

Hồ Chí Minh, với mã cổ phiếu 

TCB, giá trị vốn hóa tại thời 

điểm niêm yết 6.5 tỷ USD 

 Tăng vốn điều lệ gấp 3 lần lên 

mức gần 34,966 tỷ đồng 

 TCB thoái vốn khỏi 

TechcomFinance 

 Đẩy mạnh năng 

lực về số hóa và dữ 

liệu 

 Triển khai phương 

thức làm việc Agile 

 Thành lập Khối Dữ 

liệu & Phân tích  

- Thực hiện 

thành công IPO 

TCBS 

- Thành lập 

công ty bảo 

hiểm nhân thọ 

TCLife và phi 

nhân thọ TCGIn 

Chính thức áp 

dụng chuẩn 

Basel II 

Tham gia hệ thống thanh 

toán thẻ toàn cầu thông 

qua F@stAccess – Connect 

24 

 TCB đứng đầu về chỉ số tín nhiệm 

tương đương mức “trần xếp hạng 

tín nhiệm quốc gia” do S&P công 

bố 

 Dẫn đầu về sản phẩm 

Bancassurance, hợp tác chiến 

lược với Manulife 

 Mua lại cổ phần từ HSBC  

Tập trung xây dựng 

nền tảng ngân 

hàng trên trụ Dữ 

liệu, Số hóa, và 

Nhân tài 

Xếp hạng tín nhiệm 

A+, triển vọng ổn 

định bởi FiinRating 

 

  1993 2003 2007-2008 2014-2015 2017 2018 2020 2021 2019 2022 2023 2024-2025 

Công ty Cổ phần Chứng 

khoán Kỹ thương  

(Techcom Securities- 

TCBS) 

Vốn điều lệ: 23.113 tỷ 

đồng 

% sở hữu bởi TCB: 79.82% 

 

Công ty TNHH Một 

thành viên Quản lý 

nợ và Khai thác tài 

sản – Ngân hàng 

Thương mại Cổ phần 

Kỹ thương Việt Nam  

(Techcombank AMC) 

Vốn điều lệ: 410 tỷ 

đồng 

% sở hữu bởi TCB: 

100% 

Công ty Cổ phần 

Quản lý Quỹ Kỹ 

Thương (Techcom 

Capital – TCC) 

Vốn điều lệ: 670 tỷ 

đồng 

% sở hữu bởi TCB: 89% 

 

 

Công ty Cổ phần Bảo 

hiểm Phi nhân thọ 

Techcom 

Vốn điều lệ: 500 tỷ 

đồng 

% sở hữu bởi TCB: 68% 

 

 

Công ty Cổ phần Bảo 

hiểm nhân thọ Kỹ 

Thương  

Vốn điều lệ: 1,300 tỷ 

đồng 

% sở hữu bởi TCB: 80% 
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PER của TCB   Biểu đồ PER band của TCB 

 
 

 

Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam  Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 

 
PBR của TCB  Biểu đồ PBR band của TCB 

 

 

 

Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam  Nguồn: SBV, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 

 
 

Lãi suất cho vay bình quân tại Việt Nam  Lãi suất huy động bình quân tại Việt Nam  

 

 

 

Nguồn: SBV, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam  Nguồn: SBV, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
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Sự kiện quan trọng của TCB 

 

Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
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 Phụ lục: Báo cáo tài chính 

 

 Bảng cân đối kế toán 
Năm (Tỷ đồng) 2022 2023 2024 2025 2026F 

Tổng tài sản  699,033   849,482   978,799  1,192,344   1,418,242  

Tiền mặt, vàng bạc, đá quý  4,216   3,621   3,385   4,361   5,694  

Tiền gửi tại NHNN  11,476   27,141   54,353   82,163   28,470  

Tiền gửi và cho vay TCTD khác  82,874   104,072   84,590   114,958   245,003  

Chứng khoán kinh doanh  961   4,433   9,001   4,816   4,816  

Các công cụ tài chính phái sinh và các 
tài sản tài chính khác 

 -   144   -   -   -  

Cho vay khách hàng  415,752   512,514   623,634   757,119   878,841  

Hoạt động mua nợ  108   82   142   31   31  

Chứng khoán đầu tư  103,652   104,994   148,624   145,526   156,742  

Góp vốn, đầu tư dài hạn  13   3,046   3,103   3,247   3,247  

Tài sản cố định  8,411   8,893   12,467   12,123   13,798  

Bất động sản đầu tư  1,053   -   -   -   -  

Tài sản Có khác  70,517   80,543   39,501   68,001   81,601  

Tổng nợ  585,608   717,866   830,859  1,012,843  1,214,408  

Nợ chính phủ và NHNN  8   0   12   4,324   4,324  

Tiền gửi và vay các TCTD khác  167,563   153,173   132,239   144,983   184,543  

Tiền gửi của khách hàng  358,404   454,661   533,392   618,912   711,748  

Các công cụ phái sinh, vốn tài trợ, uỷ 
thác đầu tư của CP và TCTD khác 

 1,851   -   931   2,417   2,417  

Phát hành giấy tờ có giá  34,007   84,703   140,422   215,330   279,929  

Các khoản nợ khác  23,775   25,329   23,862   26,877   31,446  

Vốn chủ sở hữu  113,425   131,616   147,940   179,501   203,835  

Vốn của tổ chức tín dụng  36,205   36,257   78,413   78,626   78,626  

Quỹ của tổ chức tín dụng  11,609   45,029   24,787   28,645   33,090  

Lợi nhuận chưa phân phối  64,483   49,013   42,219   62,774   81,883  

Lợi ích của cổ đông thiểu số  1,129   1,317   2,520   9,457   10,235  

Tổng cộng nguồn vốn  699,033   849,482   978,799  1,192,344  1,418,242  

      

 Kết quả hoạt động kinh doanh 
Năm (Tỷ đồng) 2022 2023 2024 2025 2026F 

Thu nhập lãi  44,753   56,708   60,089   68,017   85,458  

Chi phí lãi  (14,463)  (29,017)  (24,581)  (29,862)  (40,127) 

Thu nhập lãi thuần  30,290   27,691   35,508   38,155   45,331  

Từ hoạt động dịch vụ  8,527   8,715   8,042   8,772   12,435  

Từ hoạy động kinh doanh ngoại hối vàng  (275)  196   593   1,642   1,658  

Từ mua bán chứng khoán kinh doanh  (242)  65   81   52   -  

Từ mua bán chứng khoán đầu tư  426   926   2,359   2,846   756  

Từ hoạt động khác  2,167   2,434   343   1,884   3,964  

Thu nhập từ góp vốn, mua cổ phần  9   35   65   39   97  

Tổng thu nhập ngoài lãi  10,612   12,370   11,482   15,236   18,910  

Tổng thu nhập hoạt động  40,902   40,061   46,990   53,391   64,242  

Chi phí hoạt động  (13,398)  (13,252)  (15,370)  (16,432)  (19,719) 

LN thuần từ hoạt động kinh doanh trước 
dự phòng rủi ro tín dụng (PPOP) 

 27,504   26,809   31,621   36,959   44,523  

Chi phí dự phòng rủi ro tín dụng  (1,936)  (3,921)  (4,082)  (4,421)  (6,502) 

Tổng lợi nhuận trước thuế  25,568   22,888   27,538   32,538   38,021  

Thuế TNDN  (5,131)  (4,697)  (5,778)  (6,584)  (7,604) 

Tổng lợi nhuận sau thuế  20,436   18,191   21,760   25,954   30,417  

LNST thuộc về công ty mẹ  20,150   18,004   21,523   25,290   29,638  

 

 

 

 Chỉ số tài chính 
Năm  2022 2023 2024 2025 2026F 

Tăng trưởng (% YoY)      

Dư nợ cho vay  21.07   23.33   21.80   21.51   16.00  

Tiền gửi của khách hàng  13.87   26.86   17.32   16.03   15.00  

Vốn chủ sở hữu   21.91   16.04   12.40   21.33   13.56  

Tổng tài sản  22.91   21.52   15.22   21.82   18.95  

Thu nhập lãi thuần   13.45   (8.58)  28.23   7.46   18.81  

Thu nhập ngoài lãi  2.26   16.56   (7.17)  32.69   24.12  

PPOP  6.18   (2.53)  17.95   16.88   20.47  

LNTT  10.02   (10.48)  20.32   18.16   16.85  

LNST  10.97   (10.99)  19.62   19.28   17.19  

Lợi nhuận (%)      

NIM  5.29   4.02   4.21   3.73   3.71  

ROA  3.2   2.3   2.4   2.4   2.3  

ROE  19.8   14.8   15.6   15.9   15.9  

Thanh khoản (%)      

Tổng dư nợ/Tổng tiền gửi (Pure LDR)   117.33   114.07   118.44   124.03   125.11  

Chất lượng tài sản      

Tỷ lệ đòn bẩy (x)  6.16   6.45   6.62   6.64   6.96  

Tỷ lệ NPL (%)  0.72   1.16   1.12   1.07   1.10  

Tỷ lệ LLR (%)  157.34   102.15   113.94   128.05   142.41  

Dự phòng/Dư nợ tín dụng (%)  103   1.09   1.18   1.27   1.22  

Chi phí tín dụng/Dư nợ cho vay (%)  0.50   0.84   0.71   0.63   0.78  

Chi phí tín dụng/Dư nợ tín dụng (%)  0.44   0.77   0.66   0.59   0.73  

Giá trị trên mỗi cổ phiếu (VND)      

EPS  5,810   5,164   3,080   3,663   4,292  

BPS  32,248   37,364   20,940   25,331   28,765  

PPOP/share  7,820   7,611   4,476   5,216   6,283  

      

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
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Ngân hàng Thương mại cổ phần Kỹ Thương Việt Nam (TCB VN)  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Diễn biến giá 

 
 

Giá mục tiêu (VND)  
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Ngày 
Khuyến 

nghị 

Giá mục tiêu Khoảng giá MT (%) 

(VND) 
Trung 

bình 
Cao/Thấp 

09/09/2022 (BC lần đầu) MUA 29,350 127.5 47/208 

07/03/2023 (BC cập nhật) MUA 21,850 67.9 9/164 

04/08/2023 (BC cập nhật) MUA 22,000 53.6 0.1/107.3 

23/10/2023 (BC cập  nhật) MUA 25,025 82.0 38/159 

25/01/2024 (BC cập  nhật) MUA 25,170 62.0 39/95 

24/04/2024 (BC cập  nhật) GIỮ 25,050 33.24 4.4/84.2 

29/07/2024 (BC cập  nhật) MUA 26,200 34.8 3.7/92.6 

23/10/2024 (BC cập  nhật) MUA 29,500 51.9 16.8/116.9 

23/02/2025 (BC cập  nhật) GIỮ 29,600 31.6 12.8/58.1 

15/05/2025 (BC cập  nhật) GIỮ 31,000 15.5 -0.1/42.7 

06/08/2025 (BC cập  nhật) GIỮ 41,000 40.8 9/98 

06/11/2025 (BC cập  nhật) MUA 42,500 31.2 0.3/89 

26/01/2026 (BC cập  nhật) MUA 43,700 34.9 0.3/96 

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

Lưu ý: Tính toán chênh lệnh giá mục tiêu dựa trên 12 tháng qua 

 

 

 

Shinhan Securities Vietnam 

 Cổ phiếu  Ngành 

 

 MUA: Khả năng sinh lời trong 12 tháng từ 15% trở lên 
 GIỮ: Khả năng sinh lời trong 12 tháng từ -15% đến 

15% 
 BÁN: Khả năng sinh lời trong 12 tháng thấp hơn -15% 

  TÍCH CỰC: Cổ phiếu được theo dõi có vốn hóa lớn nhất trong ngành được khuyến 
nghị MUA 

 TRUNG LẬP: Cổ phiếu được theo dõi có vốn hóa lớn nhất trong ngành được 
khuyến nghị GIỮ 

 TIÊU CỰC: Cổ phiếu được theo dõi có vốn hóa lớn nhất trong ngành được khuyến 
nghị BÁN 
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