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Bao cao phan tich
Co6 phiéu VCB (16/11/2015)

Ngan hang Thwong mai c6 phan Ngoai
thwong Viét Nam (HOSE)

Khuyén nghi:

Chung t6i tién hanh dinh gia cb phiéu VCB dua trén phwong phap dinh
gia thong dung la phwong phap chiét khdu dong tién, ching téi cho réng
gia hop ly cho VCB 1a 40.000 déng/cp, thdp hon 16% so v&i gia thi
trwdng. Khuyén nghi: Ban.

DPiém néi bat:

e Nam 2014, VCB la ngan hang Ién tht 3 vé tong tai san Ion the 2 vé
vdn chi s& hiru va thir 3 vé loi nhuan sau thué. Tang trwdng tin dung
clia VCB dat 17,9% cao hon trung binh nganh 1a 14,6%. Thj phan cho
vay va thj phan tién g&ri nam 2014 1an lwot |a 8,9% va 9,2%.

e Hién VCB dang s& hiru ¢ phan tai 4 t6 chirc tin dung khac la Ngan
hang TMCP Xuét nhap khau Viét Nam - Eximbank (8,19%); Ngan hang
TMCP Quan déi - MBBank (9,59%); Saigonbank (4,3%) va Ngan hang
TMCP Phuwong Déng - OCB (5,06%). Theo d6, VCB sé phai thoai vén
mot phan hodc toan phan khdi cac ngan hang nay trong nam nay.

e Viéc sap nhap Saigonbank vao VCB da dwoc thao luan rong réi trén thi
trwong tlr cudi ndm ngoai va da dwoc Théng déc Ngan hang Nha nwéc
chép thuan vé mat cha trwong vao thang 1/2015. Viéc sap nhap sé gitp
mé réng mang lwdi, co s& khach hang va tai san cé dinh ctia VCB.

e VCB dan d4u vé tai tro thwong mai, chiém 30% thi phan va thanh toan
quéc té chiém 16,32% thj phan.

e VCB c6 loi thé vé& ngudn vén véi chi phi thdp. Ty trong tién giri khong
ky han dat 25%, do d¢ ai suat phai tra chi khoang 1 - 2%/nam.

e Theo VCB, viéc 4p dung Théng tw 09 c6 thé 1am ting ty I& no x4u cua
ngan hang tir 2,31% lén 3,31% trong quy 1/2015, tuy nhién, ngan hang
van dat muc tiéu kiém ché ty 1& no x4u & duéi nguéng 2,5% vao nadm
2015.

e 6 thang dau na&m 2015, thu nhap l4i va cac khoan thu nhap twong tw
clia VCB dat 14.871,4 ty dbng, tang 8,1% so v&i cung ky. Loi nhuan
trwéc thué 6 thang dau nadm 2015 cla VCB dat 3.150,7 ty dong, tang
10,7% so v&i cung ky nam truwdc, twong dwong 53,4% ké hoach nam
(5.900 ty déng). Loi nhuan sau thué 6 thang dau ndm 2015 cla VCB dat
2.459,2 ty déng, tang 10,3% so v&i cung ky. EPS 6 thang dau ndm 2015

& mirc 923 ddng/cd phiéu.
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Co cau s& hiru

Cé doéng Ty lé

S& hiru nha nwéec: 77,11%
S& hiru nwérc ngoai: 21,09%
S& hiru khac: 1,80%

Cé doéng

Cé doéng Ion Ty lé

Ngan hang Nha nwéc 77,11%
Viét Nam (SBV)

Mizuho Bank, Ltd 15,00%

Thong tin lién lac

* Dia chi: S6 198 Tran Quang
Khai - Q.Hoan Kiém - Tp.Ha Noi

* Dién thoai: (84.4) 3934 3137

* Fax: (84.4) 3826 9067

* Email:
webmaster@vietcombank.com.vn
* Website:
http://www.vietcombank.com.vn

Piém han ché:

e T6 chtrc xép hang tin nhiém Fitch Ratings (Fitch) xép hang VCB |a nha
phéat hanh ng dai han (IDR) & murc B+; trién vong 6n dinh; strc manh déc
lap (VR) & mirc b-. Danh gia kha nang hd tro (SR) & 4 va Panh gia san
kha nang hé tro' (SRF) tai B+. Theo Fitch, xép hang IDR ctia VCB & mic
B+ do nhan dwoc sw hd tro tir nha nwdc, tuy nhién sw hd tro nay & mic
han ché, phan anh & xép hang SR va SRF béi Chinh pha Viét Nam dang
gap van dé vé tai chinh yéu kém (xép hang tin nhiém BB-) va mdt hé
thdng ngan hang quy mé qua khd so véi GDP.

Toéng quan:

Lich st thanh lap

e Nam 1962: Ngan hang Thuwong mai Cé phan Ngoai thwong Viét Nam
(Vietcombank dwgc thanh [ap.

o Nam 1963: Vietcombank chinh thirc khai trwong hoat dong.

o Nam 1990: Vietcombank chuyén thanh mét NHTM nha nuwéc hoat dong
da nang.

e Nam 2007: Vietcombank va NHTMCP SeaBank ky két Hop déng véi
déi tac Cardif thanh 1ap Coéng ty TNHH Bao hiém Nhan tho Vietcombank
_ Cardif (VCLI).

e Nam 2008: Vietcombank chinh thirc hoat ddng theo mé hinh ngan hang
thwong mai cb phan.

e Nam 2009: Cb phiéu cuia Vietcombank chinh thirc dwoc niém yét trén
HOSE.

e Nam 2012: Ngan hang Mizuho (MHCB) da chinh thtc tré thanh nha
dau tw chién lvoc vao Vietcombank, ndm gitr 15% vén diéu lé cla
Vietcombank.

e Q3/2015: VVén diéu Ié cta VCB la 26.650 ty déng.

Ban lanh dao

Ho va tén Chirc vy T/G gan b6
Ong Nghiém Xuan Thanh CTHDQT 2013
Ba Lé Thi Hoa TVHBQT 2013
Ong Nguyén Danh Luong TVHDBQT 2008
Ong Nguyén Manh Hung TVHDQT n/a
Ba Nguyén Thi Diing TVHDQT Poc 1ap
Ong Yutaka Abe TVHDQT 2008
Ong Pham Quang Diing TGB/TVHBQT 2014
Ong Pao Hao Phé TGD 2010
Ong Pao Minh Tuén Phé TGD 2008
Ba Binh Thj Thai Phé TGD n/a
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Hoat déng san xuéat kinh doanh:

Nganh nghé kinh doanh:

e Huy déng vén.

e Hoat dong tin dung.

e Dich vu thanh toan va ngan quy.

e Cac hoat dong khac theo gidy phép kinh doanh.

Tinh hinh hoat dong san xuéat kinh doanh nam 2015:

Vén diéu lé:
Vén didu 1 clia VCB so voi mot s6 ngan hang Ion Thay déi vén diéu 16 ciia VCB
tinh dén Q3/2015
30.000
40.000 25.000
> 30.000 £ 20.000
« kel
S 20.000 S 15.000
> 10.000
10.000 :. . .: 5.000
0 0
EIB | CTG | BID | VCB | ACB 2008 | 2010 | 2011 | 2014 |[Q3/2015
|IVDL 12.355 | 37.234 | 34.187 | 26.650 | 9.376 |IVDL 12.100 | 13.223 | 19.698 | 26.650 | 26.650
Tinh hinh tai san va nguén vén:
Tinh hinh tai san va ngudn vén e Tinh dén Q2/2015, téng tai san ctia VCB & mirc 576,5 nghin ty
700 dong, giam nhe 0,1% so v&i dau nam.
600 e Cho vay khach hang & mirc 340,7 nghin ty ddng, tdng nhe
) 500 5,4% so v&i dau nam. Phan tich chat lwgng no vay:
18 400 > yra 2 > ’ ~ > A K 2
= No du tiéu chuan & mac 319,7 nghin ty dong, chiem 93,8% tong
'é 300 dw ng, tang 7,1% so v&i dau nam.
Z 200 —
100 No c&n chl y & mirc 12,6 nghin ty ddng, chiém 3,7% téng dw no,
gidm 27,2% so voi dau nam.
0
2013 2014 Q2/2015 o . . R .; .
No dwéi tiéu chuan & mirc 2,4 nghin ty dong, chiém 0,7% tong
mTTS 468,9 576,9 576,5 N o o aA
~ dw ng, tang 14,3% so v&i dau nam.
= Tién cho vay 282,3 316,2 340,7
Tien g 3634 4222 459.6 No' nghi ngd & mic 1,5 nghin ty déng, chiém 0,4% téng dw no,
VCSH 42,3 43,4 45,8 gidm 16,7% so véi dau nam.

No c6 kha nang mét vén & mic 4,5 nghin ty ddng, chiém 1,3%
téng dw no, ting 25% so véi dau nam.
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Chét lwgng no vay

No xau & murc 8,4 nghin ty déng, chiém 2,47% téng dw no, cao
hon so véi mirc 2,32% & cubi ndm 2014.

e Tién g cla khach hang & muc 459,6 nghin ty déng, tang
8,9% so véi dau nam.

e VV6n chi s& hivu & mirc 45,8 nghin ty déng, tdng 5,3% SO V6
dau nam, cha yéu la do lgi nhuan chwa phan phdi ting.

Két qua kinh doanh 6T/2015:
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e 6 thang dau nadm 2015, thu nhép‘léi va cac khoan thu nhap
twong ty cha VCB dat 14.871,4 ty dong, tang 8,1% so v&i cung
ky. Trong do:

Thu nhap l3i tién g chiém ty & 3,2%, ting 35,6%;

Thu nhap lai cho vay khach hang chiém ty 1& 78,9%, tang 10%;
Thu nhap t&r hoat ddng béo lanh chiém ty 1& 0,9%, tang 5,1%;
Thu nhap tlr dau tw trai phiéu chiém ty 1& 16,2%, gidm 2,5%;

Thu khéc tir hoat déng tin dung chiém ty 1& 0,1%, gidm 69,7%;
Thu nhap t&r cho thué tai chinh chiém ty 1& 0,6%, tang 5,5%;

e L&i thuan tir hoat dong dich vu & mirc 952,4 ty, tdng 30,3% so
v&i cung ky.

e L&i thuan tir hoat ddng kinh doanh ngoai héi & mirc 879,7 ty,
tang 10,2% so v&i cung ky.

e Tdng thu nhap hoat dong clia VCB & mirc 9.744,2 ty ddng,
tang nhe 17,1% so v&i cung ky.

e Téng chi phi hoat déng clia VCB & murc 3.247 ty déng, tang
6,1% so v&i cung ky nam truwéc. Trong d6 chi yéu la chi phi cho
nhan vién, chiém 53% téng chi phi.

e Loi nhuan trwdc thué 6 thang ddu nam 2015 cla VCB dat
3.150,7 ty ddng, tdng 10,7% so véi cung ky ndm truwdc, twong
dwong 53,4% ké hoach ndm (5.900 ty déng).

e Loi nhuan sau thué 6 thang dau nam 2015 cha VCB dat
2.459,2 ty ddng, tang 10,3% so v&i cung ky.

e EPS 6 thang dau nam 2015 & mc 923 ddng/cé phiéu.
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Cac chi tiéu tai chinh chu yéu:

Ty lé an toan vén

16,00%

Hé s& CAR clia VCB

y—
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—o—Hé s CAR
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16,00%

Hé s& CAR clia mét s6 ngan hang
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12,00%
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SHB

CTG

BID EIB VCB

ACB | STB

= Hé sb CAR |11,33%|10,40%

9,27% (13,62%|11,61%

14,10%)| 9,87%

Chat lwong tai san

No x&u va ty |& ng xau clia VCB

—

e Hé sb CAR cla VCB vao thdi diém cudi nam 2014
& mirc 11,61%, gidm so v&i cac nam trwéc va dang
& murc trung binh so v@&i toan nganh ngan hang.

e Theo sb liéu théng ké vé hé théng td chirc tin
dung ctia NHNN cho thay ty 1& an toan vén tbi thiéu
(CAR) tinh dén hét thang 2/2015 cuia hé théng tb
chire tin dung 1a 13,42%.

e Hién tai, hé s6 CAR cia VCB dang ndm trén
ngudng quy dinh tdi thiéu 1a 9% ctia Ngan hang Nha
nuwéec.

e No x4u clia VCB c6 xu hwéng phuc hdi nhe trong
nCra dau nam 2015.

e VCB du kién sé ban khoang 1.000 ty déng no x4u
cho VAMC trong nam 2015. Tuy vay, tinh dén 30/9
thi VCB da ban cho VAMC hon 2.600 ty déng no
x4u.

e Tinh dén Q2/2015, ng’ x4u clia VCB & mirc gan
8,4 nghin ty déng, chiém 2,48% toéng dw no.

e Tinh dén Q2/2015, hé s6 CIR cta VCB & mic
30,96%, giam manh so v&i cac ndm trwdc. Didu nay
cho thay hiéu qua cta 16 luc cét gidm chi phi hoat
dong ctia VCB.

e Hé sb CIR cta VCB dang & mirc thap so véi trung
binh nganh cho thay hiéu qua hoat déng ctia MBB
la rét tot.

10,00 2,80%

2= - 2,70%

8,00 - 2,60%

6,00 - 2,50%

- 2'30%

2,00 - 2,20%

0,00 - 2,10%

2012 2013 2014 | Q2/2015
s No' xAu 5,70 7,50 7,40 8,40
Tylénoxéu| 2,40% | 2,73% | 2,31% | 2,48%
Hiéu qua hoat dong
Hé s8 CIR clia VCB
50,00%
40,00% > — \
30,00%
20,00%
10,00%
0,00%
2012 2013 2014 Q2/2015
—+—HésbCIR| 39,87% 40,27% 39,65% 30,96%

Asean Securities Trang 5



Kha nang sinh 1&i

e ROA va ROE clia VCB ¢6 xu huéng gidm dan qua
cac nam.

e ROA va ROE cla VCB 6 thang dau nadm 2015 &
mirc 0,83% va 10,53% thap hon trung binh nganh.

e Trong khi d6, ROA va ROE trung binh nganh ngan
hang 6 thang dau nd&m 2015 & mic 0,96% va
11,24%.

Kha nang thanh toan

Hé s& ROA cla VCB
1,20%
1,00% o
0,80% > g
0,60%
0,40%
0,20%
0,00%
2012 2013 2014
—+—ROA 1,06% 0,93% 0,80%
Hé s& ROE cla VCB
10,70%
10,60%
10,50% \\ //
10,40% 7
10,30% v’
10,20%
10,10%
2012 2013 2014
—o—ROE 10,58% 10,28% 10,59%
Hé s6 LDR clia VCB
76,00%
74,00%
72,00% \
70,00%
68,00% S —
66,00% -~
64,00%
62,00%
60,00%
2012 2013 2014 Q2/2015
~—+—Hés6LDR| 73,84% 71,19% 67,95% 65,45%

e Thanh khoan clia VCB dwoc duy tri tét véi chi sb
LDR (ty I& dw no trén vén huy déng) & mirc thép.

e Tinh dén Q2/2015, hé s6 LDR ciia VCB & murc
65,45%, cho thdy lwong tién glri dang cao hon
lwong tién cho vay.

e Chlng t6i wéc tinh VCB sé tiép tuc duy tri tang
trwdng tién gri cao hon tang trwdng tin dung trong
nhirng nam tiép theo, duy tri ty 1& dwdi 90% dé tuan
tht Thong tw 36.

2012 2013 2014 Q2/2015

14,63% 13,13%

Hé s6 CAR
No xau
Heé s6 CIR
ROA
ROE
Heé s6 LDR

2,40% 2,73%
39,87% 40,27%
1,06% 0,93%

10,58% 10,28%
73,84% 71,19%

11,61%

2,31% 2,48%
39,65% 30,96%
0,80% 0,83%

10,59% 10,53%
67,95% 65,45%
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Trién vong phat trién ctia nganh:

Trién vong kinh té thé giéi giai doan 2016-2020

e Kinh té thé gi¢i giai doan 2016-2020 dwoc du bao sé c6 xu hwéng tiép
tuc hdi phuc. Theo Quy tién té qudc té (IMF), ting trwdng GDP toan cau
binh quan du kién dat trén 4%/nam trong giai doan 2016-2020 (GDP binh
quan giai doan 2011-2015 |a 3,6%/n&m), chl yéu la nhd sy hdi phuc
manh mé clia cac nwéc phat trién. Lam phat toan ciu, theo IMF, & mirc
binh quan 3,7% trong giai doan 2016-2020, thap hon dang ké so v&i mic
4,2% cua giai doan 2011-2015. Gia ca cla hau hét cac mat hang déu co6
xu hwéng giam.

e Kinh té Viét Nam giai doan 2016-2020 dwoc dy bao sé co trién vong
tich cwe. Cu thé: (i) Tang trwdng kinh té dan phuc hdi (Chinh pha dat
muc tiéu GDP binh quéan giai doan 2016- 2020 tang ttr 6,5-7%/nam), (ii)
lam phat dwoc kiém soat hop Iy (muc tiéu <5%), (iii) hoat ddng dau tw soi
dong tré lai; (iv) Nhivng két qua bwédc diu cla tai co cAu nén kinh té da
tao ra nhirng chuyén bién mai dbi véi nén kinh té; (iii) Nén kinh té chuyén
dan tr md hinh phét trién theo chiéu réng sang mé hinh phat trién theo
chiéu sau, co ciu kinh té tiép tuc chuyén dich theo hwéng téng ty trong
dong gop cua khu vire cdng nghiép va dich vu.

Trién vong phat trién nganh ngan hang giai doan 2016-2010

e Trién vong phat trién nganh ngan hang Viét Nam dwoc danh gia la tich
cwe. Co s& cho trién vong nay 1a: (i) chinh tri tiép tuc 6n dinh, (ii) thi
trwéng tiéu thu noi dia rong 16, (iii) nén tang kinh t& vi mé trong nhirng
nam t&i nhiéu kha nang tiép tuc 6n dinh, (iii) dinh hwéng va chinh sach
phat trién nganh ctiia NHNN dung dén, phu hop va dap tng duwoc ky
vong thi tredng; (iv) moi tredng kinh doanh ngan hang dwoc cai thién
hon nhd nhivng giai phap hé tro' hoat dong san xuét kinh doanh, thuc day
tang truwdng kinh té cling nhw cac giai phap x& ly no xau ctia Chinh phu
va NHNN déan phat huy hiéu qua...

e Trén co s& trién vong tich cuc, cé thé xac dinh mét sé nét chinh trong
xu hwéng phat trién nganh giai doan t¢i nhw sau:

Chinh sach tién té theo hwéng linh hoat, hé tro’ tang trwéng va 6n

dinh kinh té vi mé: CSTT tiép tuc dwoc diéu hanh theo huéng linh hoat
nham 6n dinh gia tri ddng tién, gop phan gitr virng n dinh kinh té vi mo,

kiém soat lam phat, tao diéu kién nang cao hiéu qua huy déng va phan

bd ngudn vén trong nén kinh té, thic day tang trwdng kinh té bén virng.

Mét sb chi tiéu I&n c6 thé du béo nhw sau: (i) Tang trwdng tin dung: 11-
13%/nam; (i) Tang trwdng cung tién: 15-17%/nam; (iii) Ty l1&é no xAu:

<3%.

Hé théng ngan hang sé hoat déng 6n dinh va lanh manh hon: theo
doé cac ngan hang sé tiép tuc phat trién theo hwéng da nang, hién dai,
hoat déng an toan, hiéu qua v&i ciu tric hop ly hon, cé kha nang canh
tranh trong qua trinh hdi nhap qudc té va dwa trén nén tang céng nghé,
quan tri ngan hang tién tién phu hop véi thong 1&, chudn muc québc té,
dap (rng tét hon nhu ciu ctia nén kinh té. B&n canh d6, hoat dong tai cau
trac hé théng cac NHTM thdng qua M&A sé gilp sang loc cac ngan hang
yéu kém, chi gii lai nhitng ngan hang dat quy mé, trinh d6 nhét dinh.
Qua d6 sb6 lwong cac ngan hang trong hé théng gidm bét, hoat dong hé
théng sé on dinh, bén vitng hon va dac biét 1a hinh thanh nhitng ngan
hang chi chét c6 tam véc khu vuc.
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Ngoai ra, NHNN dang trién khai 4p dung cac quy dinh vé an toan hoat
dong déi voi cac NHTM ngay cang chét ché, huéng theo chudn muc
théng 1& quéc t& hon. Nhé d6 hoat déng cuia cac ngan hang sé ngay cang
chat ché&, chudn muc va hwdng theo théng 1é hon.

Tang trwdng theo xu hwéng bén vibvng hon véi déng lwe tir mang
thi trwong ban 18, SMEs va dich vu s6: V6i ky vong tang trwéng GDP
tiép tuc dwoc cai thién, no x4u, 1ai suat, ty gia dwoc kiém soat tbt, ting
trwdng nganh ngan hang duoc duw bao sé tivng buéc lay lai da tich cuc
va theo xu hwéng bén virng hon. Bong lwc cho tang trwdng la mang thi
trwong ban 1é dang dwoc cac ngan hang chu trong khai thac va bén canh
dé la mang thj trwdng phuc vu doanh nghiép nhd va vira. Ngoai ra, cac
ngan hang ciing sé sé chi trong dau tw d& mé rong cung cip cac san
phdm ngan hang dién t& nhdm dé6n dau xu hwéng nganh ngan hang thé
gi6i. D& khai thac tét cac mang thi trwong nay, cac ngan hang ciing sé
chi trong trong dau tw nang clp co s& ha tAng cong nghé, phat trién
ngudn nhan lyc, tiép tuc didu chinh hoan thién mé hinh td chirc va dac
biét la nang cao nang lwc quan tri rdi ro.

Canh tranh sé ngay cang gia ting hon véi ap lwc dén tir ca trong
nwéc va ngoai nwéc: trdc hét ddi véi trong nwde, xu huéng tai co cau
hé théng ngan hang mét mat gitp sd lweng ngan hang giam bét, loai bd
bét cac ngan hang yéu kém, tdng cwéng quy mé va ndng luc hoat dong
cac ngan hang, nhwng mét khac ciing qua d6 khién mrc d6 canh tranh
gitra cac ngan hang trong nwéc vén da gay géat lai cang gay gét va truc
tiép hon.

Khong chi canh tranh gitta cac NHTM vé&i nhau, hién nay cac cong ty
thanh toan quéc té trwc tuyén dang phat trién cung véi xu hwéng phat
trién thwong mai dién tt, cac cong ty chirng khoan cé maét sb nghiép vu
ngan hang dau tw, trong thoi gian téi nhivng cong ty nay cé thé tré thanh
dbi tha canh tranh ctia cadc NHTM trong mang dich vu thanh toan, ngan
hang dau tw...

Déi v&i canh tranh tlr nwédc ngoai, trong xu thé hdi nhap va hop tac kinh
té sau rong gilra cac nwdc va cac khu vue, Viét Nam dang tich cwe dam
phan, cai cach thé ché chuén bi cho viéc hoi nhap sau rong vao cac nén
kinh té thé gi&i. Hién nay, Viét Nam dang tién hanh dam phan 3 Hiép dinh
thwong mai tw do (FTA) gdm TPP, Viét Nam - EU (EVFTA), Viét Nam -
Lién minh Hai quan Nga, Belarus, Kazakhstan (VCUFTA) va cung voi
khéi ASEAN thue hién 16 trinh hinh thanh cong ddng kinh t& AEC. Theo
tién do hién tai thi nhiéu kha nang cac Hiép dinh sé dwoc chinh thirc ky
két vao nam 2015. Nhw vay, trong twong lai gan, nén kinh té Viét nam sé
hoat déng trong pham vi tw do héa & mirc d6 rong nhat. Trong linh vyc
ngan hang, cac diéu kién tiép can thi trwéng sé dan dwoc xoéa bd, tao ra
moi trwdng canh tranh binh déng va hét strc khéc liét déi véi cac NHTM
néi dia. Sy hién dién cla cac ngan hang va chi nhanh cta ngan hang
nwdc ngoai lam tang tinh canh tranh. D&c biét trong diéu kién hién nay,
ndi Iwc clia cac ngan hang Viét Nam con han ché, su tham nhap clia cac
ngan hang nwéc ngoai véi thé manh vé tiém lwc tai chinh, kha nang quan
tri chuyén nghiép, da dang vé san phdm sé tao strc ép I&n dbi véi khdi
ngan hang néi dia, dan dén nguy co mét thi phan néi dia tang cao.
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M6t sé chi tiéu tai chinh khac:

Hiéu qua hoat dong

Chi phi HB/Thu nhap HB 31,0% 35,9% 44,1% 39,5% 39,1%
Tai san sinh Ic‘yi/Téng tai san 93,1% 91,4% 92,7% 91,6% 92,2%
Chi phi ngoai Iéi/Téng tai san 0,3% 0,4% 0,5% 0,4% 0,4%
(Chi phi ngoai l3i - Thu nhap ngoai 14i)/Téng tai san 0,0% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
Chi phi ngoai 1&i/(Thu nhap I3i thuin + Thu nhap ngoai Iai) 35,9% 40,6% 50,4% 45,1% 43,8%

Kha nang thanh toan

Dw no/Tién gui 65,5% 68,9% 68,4% 69,1% 67,7%
Dw no/Téng tai san 57,7% 59,8% 55,1% 55,5% 56,3%
Tién gt khach hang/Téng tai san 79,7% 80,8% 73,0% 73,1% 75,1%
Tai san c6 kha nang thanh khoan/Tién guvi 36,8% 39,1% 48,4% 47,8% 44,3%
Tai san c6 kha nang thanh khoan/Téng tai san 32,4% 33,9% 39,0% 38,4% 36,8%
Dw ng/Huy dong 65,1% 68,5% 68,1% 68,8% 67,4%

Po lwéng rii ro ngan hang
Ty 1é cho vay 7,8% 5,2% 6,8% 6,5% 7,3%
Ty s6 thanh khoan 6,1% 8,8% 7,5% 10,6% 6,6%

Chét lwong tai san

Chi phi du phong rdi ro tin dung/Téng dw no 0,5% 0,5% 0,3% 0,4% 0,4%
Dw phong rii ro cho vay khach hang/Téng dw ng 2,4% 2,5% 2,2% 2,7% 3,0%
No xau/Téng dw ng 2,5% 2,7% 2,3% 2,5% 3,1%
No x4u/VCSH 18,5% 19,9% 16,9% 17,8% 20,3%

Co cau thu nhap - chi phi

Téng thu nhap/Tang chi phi 159,8% 150,1% 139,5% 139,5% 141,6%
Chi phi hoat dcf)ng/Téng chi phi 26,9% 28,2% 32,2% 26,2% 26,9%
Chi phi 1ai/Téng chi phi 66,6% 65,8% 60,0% 67,6% 67,6%
Thu nhép lai thuén/Téng thu nhap hoat dong 69,9% 75,4% 66,1% 73,0% 66,9%
Thu nhap thuan hoat dong dich vu/Téng thu nhap hoat dong 12,1% 7,3% 8,9% 11,0% 10,4%
Thu nhap thuan kinh doanh ngoai héi/Tdng thu nhap hoat déng 8,0% 10,2% 5,5% 6,9% 8,5%
Thu nhap thuin mua ban CKKD/Téng thu nhap hoat déng 0,7% 2,1% 1,2% 1,7% 0,2%
Thu nhap mua ban CKBT/Téng thu nhap hoat déng 1,0% 0,9% -0,4% 1,2% 0,1%
Thu nhap dau tw va gép vén CP/Tdng thu nhap hoat dong 0,1% 0,0% 2,8% 0,3% 1,4%
Thu nhap khéc/Téng thu nhap hoat déng 8,2% 4,2% 15,9% 5,9% 12,5%
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Dién giai khuyén nghi

Khuyén nghi

Ky vong 12 thang

Mua Néu gia muc tiéu cao hon gia thj trwong trén 15%
Nam gidr Néu gia muc tiéu so vai gia thi truong tor -15% dén 15%
Ban Néu gia muc tiéu thap hon gia thj treong duéi -15%

Chung t6i chi str dung trong bao cao nay nhirng théng tin va quan diém dwoc cho 1a dang tin cay nhat, tuy nhién ching toi
khong bao dam tuyét déi tinh chinh x&c va day da ctia nhirng théng tin trén. Nhirng quan diém ca nhan trong béo cao nay
da dwoc can nhac can than dwa trén nhirng nguén thong tin chiing t6i cho la tbt nhat va hop Iy nhét trong thoi diém viét bao
cdo. Tuy nhién nhirng quan diém trén c6 thé thay dbi bat ctv lic ndo, do d6 chiing t6i khéng chiu trach nhiém phai thong
bao cho nha dau tw. Tai liéu nay sé khéng dwoc coi 1a mét hinh thirc chao ban hoac 16i kéo khach hang dau tw vao bt ki
cb phiéu nao. ASEAN SECURITIES ciing nhw c&c cong ty con va toan thé can bd cdng nhan vién hoan toan c6 thé tham
gia dau tw hodc thwc hién cac nghiép vu ngan hang dau tw déi véi cd phiéu duwoc dé cap trong bao cdo nay. ASEAN
SECURITIES sé& khong chiu trach nhiém véi bat ki théng tin nao khéng ndm trong pham vi béo céo nay. Nha dau tw phai
can nhéc ki lwdng viéc st dung thong tin cling nhwng cac dw béo tai chinh trong tai liéu trén, va ASEAN SECURITIES
hoan toan khéng chiu trach nhiém véi bat ki khoan 16 truc tiép hodc gian tiép nao do str dung nhirng théng tin dé. Tai liéu
nay chi nhdm muc dich Iwu hanh trong pham vi hep va sé khong dwoc cong bd rong réi trén cac phwong tién truyén théng,
nghiém c&m bét ki s sao chép va phan phdi lai déi véi tai liéu nay.

Ho6i s& chinh Chi nhanh Tp. H& Chi Minh
Tru s&: 18 Ly Thwong Kiét, Quan Hoan Kiém, Tp.Ha N6i  Tru s&: Tang 2, Toa nha 31-33-35 Ham nghi, Quan 1, Tp.Hb
Tel: (84 - 4)6 275 3844: Chi Minh
Hotline: 19006636 Tel: (84 - 8)3 824 6468
Fax: (84 - 4)6 275 3816 Fax: (84 - 8)3 824 6550
Téng dai dat I6nh: (84 - 4)6 275 8888 Téng dai dat 16nh: (84 - 8)3 829 9090
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