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RONG VIET NHIN LAI 6T2022: SUT GIAM DIEN RONG TU YEU TO BAT BINH

SECURITIES

C6 phiéu ngan hang trén trudng quéc té diéu chinh trong nita dau nam 2022, dan dau la cdc ngan hang quy mé Ié6n

« Cac ngan hang (NH) trén toan cau khong tranh khai lan séng ban thao tai san rdi ro c6 thé do lo ngai lam phat, tang lai suat va suy thodi. 92 ngan hang I6n trén 25 quéc gia da giam
17% gia tri trong 6T22. MUc gidm gia trung binh cda t& phan vi thi nhat va tha hai x€p hang theo tdng tai san lan lugt 1a -13% va -8% so vai -6% cua toan bd danh muc. VGi su binh
thudng hoéa chinh sach gét gao & cac nén kinh té phat trién, cdc ngan hang & My va chau Au cing gidm manh hon so véi cac ngan hang so sanh hodc & cac thi trudng mdéi néi.

Tai Viét Nam, cac hé sé dinh gia bi sut gidm trén dién réng trong khi két qua Igi nhuan van tuong déi kha quan

* Trong 6T22, hau hét cac NH Viét Nam déu co dién bién gia tiéu cuc. Tinh trung binh, cac NH quy mé vira bao gom cac ngan hang Nhéom 1 va Nhom 2 ¢ muic giam 1én nhat. Cac NH
quéc doanh tuang déi tru viing nhd muc d6 phoi nhiém rdi ro d6i véi DN BDS thap hon trong giai doan that chat chinh sach dugc cho la mét trong nhing yéu t6 kich hoat tam ly lo
ngai rai ro. Ngugc lai, muic gidam trung vi thé hién méi tuang quan véi quy mé cia ngan hang. Hé s P/B giam trung binh -31% trong khi ctia cac NH khac trén toan cau giam -5%.

Hinh 1: Dién bién cac chi sé nganh ngan hang trén toan cau (YTD, %)
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Hinh 2: Thay ddi gia va chi sé dinh gia (YTD, %)
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RONGVIET PHAN HOA NHU KY VONG TRONG TANG TRUGNG LOI NHUAN NGAN HANG

SECURITIES

Su phan héa trong tang truéng Igi nhuan hang quy ctia cac ngan hang phu hgp véi du bao truéc dé véi viéc cac ngan hang I6n ¢6 Igi thé

* Tang trudng lgi nhuan (LN) nganh dat 31% YoY trong Q1/22, tang trd lai tr mdc 7% trong Q4/21 va 12% trong Q3/21. Pa tang dugc kéo dai sang Q2/22 véi 36% YoY, mang lai muc
tang trudng 33% cho 6 thang dau nam. Tuy nhién, chdng t6i nhan thay su phan héa ngay cang I6n trong tang truéng LN gilta cac NH véi cac NH 16n c6 xu hudng dat LN t6t hon.
Cac NH quéc doanh va Nhom 1 c6 mic tang trudng LN binh quan lan lugt 23% véi 46%, con déi véi Nhdm 2 va Nhém 3 la 29% va 8%. Diéu nay phu hop véi ky vong trudc day cua
chuiing t6i vé su phan héa trong tang truéng LN nganh trong ntia dau nam 2022, chli yéu do su khac biét vé téc do phuc héi ciia khach hang, bd dém du phong va nén so sanh.

Tang trudng tin dung van la cdu phan tang truéng I6n trong khi cat giam chi phi tin dung bién tré thanh déng luc méi 8 mét s6 ngan hang

* Yéu t6 tang trudng chinh la khac nhau gilta cdc ngan hang nhung tang truéng tin dung theo nam van la dong luc quan trong véi mic dong goép binh quan vao tang truéng LNTT
cao nhat (13% YoY) véi do léch chuan thap nhat (7%). Khong cé xu hudng ré rang doi véi su dong gop tir NIM do su khac biét vé nén 1ai suat, nhu cau huy dong so véi han muic tang
trudng tin dung va kha nang huy déng nguén ngoai tién gti KH. Chi phi tin dung da tac déng tich cuc dén tang truéng nhu ky vong. Bién déng it cia CIR la phu hgp du bao.

Hinh 3: Cac cau phan trong tang truéng LNTT nia dau nam 2022 (%, YoY)
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RONGVIET TANG TRUGNG LNTT THEO NHOM NGAN HANG NGAN HANG

SECURITIES
Hinh 4: Cac cau phan tang truéng LNTT - NH quéc doanh (%, YoY) Hinh 5: Cac cau phan tang truéng LNTT - NH Nhém 1 (%, YoY)
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RONG VIET AP LUC KEO DAN MUC CHENH LECH DU LAI SUAT TANG NGAN HANG
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Chénh léch tang truéng tin dung — huy déng giam mét phan do tién gti biang ngoai té

« Tién gUi ngoai té da can trd tang trudng téng tién gui giai doan 2021-2022. Dén 21/12/21, tién gi ngoai té gidm -1,5% YTD con tin dung ngoai té tang 17,4% YTD, cho thay nhu ciu
khoe va thanh khoan giam. T 23/3/22 - mét thang sau chién su & Ukraine va mét tuan sau dgt tang lai suat dau tién cla Fed, tién gui ngoai té tang 41 nghin ty 1én muc dinh
khoang 957 nghin ty (4,4% YTD, dan dat muc 2,4% YTD cla téng tién gi). Tin dung ngoai té van én dinh véi muc tang 5,9% so véi 4,1% cla téng tin dung. Ké ti do6, chénh léch
tang trudng tin dung — huy dong ngoai té ma rong khi tién gl ngoai té giam -9% (khoang 90 nghin ty) tir dinh xuéng muic -5,4% YTD vao 9/5 con tang trudng tin dung ngoai té la
7,4% YTD. Pén gilia thang 6, muc chénh léch thu hep do tién gli ngoai té tang trd lai (-2,3% YTD). TU dinh, sut giam tién gui ngoai té da truc ti€p lam tong tién gui gidm -0,5% YTD.

Viéc tang lai suat huy déng niém yét trong khu vuc ngan hang tu nhan khéng thé ngan thang du thi truéng 1 dat mic thap lich s«
« Tién gui VND dan dat tong tién gui trong 6T22, hd trg béi viéc tang lai suat huy déng. Téng tién gui tang nhanh so véi ciia nam 2021, 4,5% YTD. Tang trudng tin dung da tiém can
vGi han muc dugc cap vao thang 6 (9,4% YTD), cho thay du dia han ché va tang trudng cham lai cho dén khi c6 han mic méi. Du nguén thi trudng 1 da am ké tirthang 7.

Hinh 8: Tang trudng tin dung - huy déng, thing duTT1 (%, YoY, VND) Hinh 9: Cau tric tin dung - tién gui cia hé théng ngan hang
18% 900 11,5
17% 800
16% 700 11,0 .
15% 600 o ~§ 8.5% 8.4% 5.7% 7.7% 5.7%
5 14% 500 'S S 105 84% S
> .
> 13% 400 2 5 )
\O\ < «@- 5.6/0
S 12% 300 < = 10,0
[)]
11% 200 Z
10% 100 9,5
9% .
8% (100) 9,0
g 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 AN S S S S S S g Tindung Huydoéng Tindung Huyddéng Tindung Huyddéng Tindung Huydong
N = AN NTITNONOANANO—AN—AOMNITINONONO—N—ONMT L ON
TePePeeeLEELOe T T TOoOoOOO0eROe T moooO0C0Oe 12/31/2021 3/23/2022 4/19/2022 5/9/2022
Thang du TT1 (Rhs, nghin ty) Huy dong ——Tin dung EVND Ngoai té
Nguén: NHNN, CTCK Réng Viét Nguén: NHNN, CTCK Réng Viét

N 5



RONGVIET LAI SUAT THITRUONG 1 TANG TRO LAI NGAN HANG
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Lai suat huy déng niém yét tang manh hon dukién nhung huy déng vén khéng nhu mong muén

* Chang t6i da du béo lai suat tang trong nlia cudi ndm. Han muc tang trudng tin dung lan dau cao han ndm ngoai gép phan lam nhu cau huy dong tang, thuc ddy tan suat diéu
chinh tang lai suat huy déng niém yét. Cac ngan hang tu nhan tich cuc hon trong viéc diéu chinh. Trong 8T/22, cac NH quéc doanh da tang lai suat tir 0,1-0,3%, chl yéu & gilta nam.
Cac ky han dai hon dugc diéu chinh tang nhiéu han so véi ky han ngan. Cac ngan hang tu nhan 16n da diéu chinh 1ai suat niém yét I1én trung binh 72 diém ca ban. Muc tang dang ké
nhat tai mot NH 1a 190 diém ca ban trong 8T. Chi phi tién gui da tang trung binh 15 diém co ban trong 6T/22 & tat ca cdc nhém. Cac NH quéc doanh tang 10 diém co ban trong khi
cac ngan hang Nhom 1 tang 22 diém so véi nam ngoai, cho thdy tinh lan truyén yéu & cac NH 16n. Chénh léch tang trudng tin dung - huy déng van ma rong trong 6T22.

* C6 ap luc mang tinh cau tric d6i vai cac NH quy mé nho lién quan dén kha nang tang trudng bang can déi va Igi thé ngudn vén nhu du bao & BCCL 2022. Bat chap viéc tang lai
suat huy dong it han nganh, cac NH quéc doanh van c6 muc tang truéng huy dong tot trong 6T22 (3,5% YTD) nha lgi thé ngudn von tur tép khach hang va nang luc dinh gia. Cac
NH Nhom 3 gap khé khan trong viéc tang tién gui, chi dat 1,3% YTD. Cac NH Nhém 1 va 2 dan dau vé tang trudng huy déng cling cé muc tang LS huy dong binh quan I6n nhat.

Bang 1: Thay ddéi lai suat huy déng niém yét theo thang cia cdic nhém ngan hang (%)
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RONGVIET BIEN DONG TREN THI TRUOGNG LIEN NGAN HANG NGAN HANG
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Chénh léch lai suat USD/VND lién ngan hang lién tuc chiu ap luc mac du NHNN da can thiép

* Trong vai nam tré lai day, chi cé6 mot vai lan chénh léch lai suat USD/VND lién ngan hang am. Hinh 10 cho thay méi tuong quan tuong doi gilra chénh léch lai suat va hiéu suat cla
thi trudng ching khoan tai cac thai diém chénh léch lai suat hgp déng hoan déi di vao vung am. Chénh léch am cing lam tang ap luc én ty gia héi doai. Ty gia USD/VND tang
manh ké ti dau nam chu yéu do su phan cuc chinh sach va dong vén USD suy yéu. Cu thé, nguy ca suy thoai toan cau va nhu cau yéu da lam suy gidm can can thueng mai va dong
von FDI. Bang cach lam tang nhu cau USD cho cac muc dich dau ca cling nhu phong ngra rii ro, né da tao ra moét vong lap lién tuc dé ndng 1én ty gia héi dodi va chinh sach tién té
ho trg. NHNN da tng bién t6t dé can déi gilra cac muc tiéu ngan han va dai han véi nguén luc déi dao. Tién dong da giam gia.

Lam phat - tang truéng tin dung - lai suat - ty gia héi doai: Ung phé linh hoat dé duy tri muc tiéu cudi

« Du trt ngoai héi va hop dong ky han dugc st dung dé can déi dong USD vaéi nhu cau giao ngay va thanh khoan VND. NHNN phat hanh tin phi€u va mua c6 ky han véi LS dau thau
dé kip thai rat/bam VND véi ky han, chi phi phu hgp. Muc dich dé diéu tiét thanh khoan VND, qua dé, tac ddng LS VND lién ngan hang va chénh léch LS hgp déng hoan déi.

Hinh 10: Chénh léch lai suat hgp dong hoan ddi qua dém va VNIndex Hinh 11: Ty gia USD/VND lién ngan hang va thi truéng tu do
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RONG VIET MG RONG MANH ME VGI BIEN CAI THIEN NGAN HANG

Su mé rdng manh mé ctia bang can déi duoc hé trg bdi ngudn vén ngoai tién gii khach hang

« TOng tai san tang 8% YTD va 19% YoY trong 6T.Dang chu y, cac NH quéc doanh dan dau véi muc tang 12% YTD, bang muc tdng clia cd ndm 2021. Nam 2021, cac NH quéc doanh da
cham hon trong khi NH Nhém 1 va Nhém 2 c6 muic tang trudng cao nhat nhd han mic tang truéng tin dung cao. Tinh hinh dao ngugc trong 6T/22 nhd thay d6i phan bé han muic
tang trudng tin dung dén tur viéc kiém soat tin dung BDS. Suma rong bang can déi manh mé cdia nganh dugc ho trg mét phan tur tién gui khach hang (5% YTD, 11% YoY), bi can tré
b&i méi trudng lai suat thap va giadi ngan von dau tu cong cham. Nguon luc con lai cht yéu dén ti thi trudng lién ngan hang khi cac chi tiéu thanh khoan theo quy dinh bi han ché
va téc do giai ngan von dau tu cong khéng dat nhu ky vong.

NIM thay déi tich cuc toan nganh nh& quan ly tét ty 1é thanh khoan, can dai lai suat thi truédng 1 va nhu cau huy déng, va tai phan b nguén luc

« LS tang kéo lai suat huy déng tang trong 6T22. Tuy nhién, téc d6 thay déi gitta cac NH la khac nhau. Muc tang cta cac NH quéc doanh it hon so vai cac NH khac do quyén luc dinh
gia manh hon va vai tro trong viéc thiét 1ap lai suat tham chi€u. NIM binh quan tang 6n dinh ké tir mic day trong Q3/21. Dong luc khac ctia NIM |a LDR thi trudng 1 tang.

Hinh 12: NIM (quy nam) Hinh 13: Lai suat huy déng binh quén (%, quy nam)
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Nguén: BCTC cua cdc NH, CTCK Réng Viét. 27 NH niém yét duoc phdn logi theo cdc nhém dua trén co sé tin dung. Nhém 1 bao gém VPB, TCB, MBB, ACB, STB, SHB. Nhém 2 bao gém VIB, TPB, LPB, HDB, SSB, EIB, NAB, MSB, OCB.
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RONG VIET
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SU GIAM TOC NHU DU KIEN CUA TONG THU NHAP HOAT PONG

Nhiing khé khan vé kha nang tang truéng va ty suat Igi nhuan da gay ap luc 1én da thu nhép lai thuan

* Chénh léch LSTT1 trong Q1 va Q2/22 md& rdng so vai nlra cudi ndm 2021 tai cadc NH quéc doanh va Nhém 2 trong khi caéc nhom khac khong thé chuyén hét chi phi gia tang cho KH.
LS cho vay ctia cdc NH Nhém 1 di ngang ké tir Q4/21 mac du chi phi tién gui trung binh tang 22 diém co ban va tang toan dién lai suat niém yét. Tang truéng tin dung 6n dinh (10%
YTD, 17% YoY) trong khi tang trudng huy ddéng cham lai, gitp tdang manh téng thu nhap HD 6T. Doanh thu 6T22 clia nganh dat han 272 nghin ty, tang trudng 19%, dat nén tang
cho muc tang trudng LN 33%. Tuy nhién, da tang trudng da cham lai ké tir Q3/21 néu loai trir cac khoan dét bién. Tang trudng téng thu nhap HD sau diéu chinh & mdc 16-17% YoY
trong Q1 va Q2/22, chi nhinh han muic 12-16% trong nlta cudi nam 2021. Péng lugng nay thap han dang ké so véi muc dinh trong Q2/21 (44% YoY), mot phan do nén so sanh cao.

Bién dong tam thai trong thu nhap ngoai lai khéng thé hé tro ting truéng tdng thu nhap hoat déng
* Thu nhap phi (12% YoY) gap khé khan do nén so séanh, canh tranh phi va su diéu chinh trén thi trudng tai san lam giam dong lugng mac du cé su hé trg tur su phuc héi cia mang
dich vu thé, tang trudng trong phan khuc bancassurance va tai trg thuang mai. Doanh s ban ngoai té t6t khong thé thic ddy tang truéng cho thu nhap ngoai lai trong 6T/22.

Hinh 14: Lai suat cho vay binh quén (%, quy nam)

NGAN HANG

Hinh 15: Téng thu nhap hoat déng theo nhém NH (ty déng, %)

12,0%
11,5%
11,0%
10,5%
10,0%
9,5%
9,0%
8,5%
8,0%
7,5%
7,0%
6,5%

VND tn

2Q19 3Q19 4Q19 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22

——NH quéc doanh
Nguén: BCTC cua cdc NH, CTCK Rong Viét

——Nhém 1 Nhom 2 ——Nhoém 3

150
140
130
120
110
100
90
80
70
60
50
40
30
20
10
0

5%
= 4% 4%

20%

38% 40% 38%

4Q19
NH quéc doanh

4%

18%

38%

4%
I

20%

39%

1Q20 2Q20 3Q20 4Q20

m Nhém 1

Nguén: BCTC cua cdc NH, CTCK Réng Viét

4%

2% —

20%

19% 19%

39%
b

39% 37% 38%

1Q21 2Q21 3Q21

Nhoém 2

3%
O
19% 21%

21%

42% 39%
39%

35%  35%  36%

4Q21 1Q22 2Q22

mNhém 3



RONGVIET CHAT LUONG TAI SAN VUNG CHAC TRONG LO NGAI RUI RO BPS NGAN HANG

SECURITIES

Stic khde bang can ddi van on dinh & hau hét cac ngan hang trong nita dau nam bat chap ap luc phap ly déi véi thi truong BDS va TPDN

* Mac du thi truong tai san bién dd6ng manh va kha ndng cung cap von bi can trg doi véi mot sé linh vuc, chat lugng cac khoan cho vay van tot. Ng co cau giam déu tai cac ngan hang
I6n, kéo theo d6 la tdng du ng cta cac khach hang co cau gidm va hoan nhap du phong. Nhu cau xin co cdu cing gidm bét. Dién bién ty 1é ng xau ctia cac nhdm ngan hang co két
qua trai chiéu. Cac ngan hang quéc doanh da cai thién manh mé bang can déi va ty 1é ng xau cing nhu xay dung vung dém du phong day. Sé liéu cla cac ngan hang tu nhan 16n bi
léch do mang tai chinh tiéu dung phuc hoi cham. Cac ngan hang tu nhan véi tép khach hang cao cap van cé bang can d6i viing mac cho cac cu soc trén thi truong BDS va TPDN.
Diéu nay phu hop véi cac du bao trudc day ctia ching téi vé su phuc hoi hinh chit K va dugc hé trg bai tac ddong khéng ré rang ctia chinh sach tai khoa.

Kha nang chuyén nhém xau hon ctia ng co cdu van duy tri lanh manh tai cdc ngan hang 16n nhu du kién

* Cac NH trong danh muc c6 hon 54 nghin ty ng co cau trong Q2/22, giam so véi muic 90 nghin ty ndam 2021. Cac khoan nay hau hét c6 tinh trang trd ng binh thudng do nén kinh té
phuc héi tuong doi tét. Chat lugng tai san duy tri. K&t hgp bd dém du phong dugc cling ¢ ndam 2021, ty 1é bao phi van & muic cao va tham chi con tang & cac NH quéc doanh.

Hinh 16: Ng xau hinh thanh rong (Ty VND) Hinh 17: Chat lugng va ty 1é bao phu ciia du ng cho vay (%)
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2,0% 120%
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Nguén: BCTC cua cdc NH, CTCK Rong Viét. Biéu chinh cho cdc s6 liéu dét bién va khéng duoc céng bé. Nguén: BCTC cua cdc NH, CTCK Réng Viét
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RONGVIET SU CAITHIEN DONG DEU G CHI PHi RUI RO TiN DUNG NGAN HANG

SECURITIES

Chi phi tin dung bién duéng nhu da dat dinh trén toan nganh trong 6T/22 nhé trich 1ap chat ché déi véi tdng du no ctia khach hang co cau

Ty lé ng xau hinh thanh rong tang tré lai & cac NH quéc doanh nhung gitr muic thap & cac NH Nhém 2. Budng cong ty |é hinh thanh ng xau cho thay tin hiéu phuc hoi tot ctia KH tai
cac NH I6n va tai khach hang trung va cao cap. Pudng nay cia cdc NH Nhom 1 va 3 cho thay xu hudng nguac lai trong 6T/22 do tac déng tir mang tai chinh tiéu dung va su phuc
héi cham ctia KH thu nhap thap. Hau hét NH trong danh muc déu da trich 1ap du phong day dt cho ng ca cau trudc thai han, giam bét ap luc vé chi phi tin dung bién.

Ap luc du phong ¢6 diu hiéu ha nhiét trén nhiéu mat nhung chi & cic ngan hang I6n

* Ap luc trich 1ap du phong gidm dan trong 6T/22 nhd cac chat xdc tac khac nhau. Tuy nhién, bé dém va tinh ddy du cdia du phong phan héa gitta cdc nhom NH. Hau hét NH [6n déu
da trich 1ap du phong day dd cho ng ca cau, tao nén so sanh cao cho chi phi tin dung. Cac KH ca cau vai sutc khoe tai chinh tét da dugc bao cdo co trang thai thanh toan binh
thudng, cho thay kha nang hoan nhap du phong. Da phuc héi kinh té nhu du doan it nhat sé ho trg cac NH cé tép khach hang c6 kha nang tai chinh manh. Do d6, cac NH quéc
doanh va mét sé NH Nhdm 1 ¢6 nhiéu kha nang giam chi phi rdi ro tin dung hon trong nhiéu trudng hop trong khi cadc ngan hang Nhom 2 sé chi dugc ho trg tuang doi.

Hinh 18: Ty Ié ng xau hinh thanh rong (Dén 12T) Hinh 19: Chi phi tin dung bién (Don 12T)
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Nguén: BCTC cua cdc NH, CTCK Réng Viét. Diéu chinh cho cdc s6 liéu dét bién va khéng duoc céng Nguén: BCTC cua cdc NH, CTCK Réng Viét. Biéu chinh cho cdc s6 liéu dét bién va khéng duoc céng bé.
bé.
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SECURITIES

RONGVIET & TRIEN VONG 2H22 & 2023: TiM KIEM SU ON BPINH TRONG SU BAT PINH NGAN HANG

Bién ddng gia tang trong dinh huéng chinh sach tién té gay rui ro cho luan diém tang truéng bang can déi trudc day cia chiang toi

Quan diém trong BCCL 2022: “Co héi sé chd yéu dén tur con séng phuc héi. Ching téi ki vong cao vao viéc hoan nhdp du phong va chi phi tin dung bién giam, vén sé thic ddy tdng truéng
LN ddng ké, nhung déng thdi c6 tinh todn dén kha néng xdy ra gidn doan va téc dd héi phuc khéng nhu ki vong.” Dau nam 2022, ching t6i ky vong chinh sach tién té mé réng sé tao
diéu kién thuc day tang trudng tai cac NH tu nhan I6n véi vén va thanh khoan t6t. Tuy nhién, nhiing dién bién bat ngs dan dén viéc luéng lu cap han muc tang truéng tin dung mdi
va phan bé han mc gitta cdc NH da &nh hudng du bao déng luc ting trudng. Chung téi xem nhitng khé khan vé chinh sach 1a tam thai, do d6 duy tri quan diém vé tiém nang
ting trudng cta TCB, MBB va ACB. Cac c6 phiéu hang dau cta ching téi ¢6 nhiéu du dia diéu tiét dam bao tang trudng LN cao nhu du kién cling nhu kha nang sinh Igi va hiéu
qua téng thé tét trong mai trudng chi phi cao hon va béi cdnh khong chdc chan. Ching t6i tham chi da diéu chinh tding moét s6 du phéng. So véi BCCL 2022, giai doan tang trudng
dugc day vé phia trudc do chi phi tin dung bién gidm nhanh hon (-51 diém co ban so vai -25 diém trudc day). Tang trudng téng thu nhap nam 2022 dugc diéu chinh tang tir 17%
lén 20% trong khi du bao tang trudng LNTT 2022 tang ti 27% |én 42%. Du bao tdng trudng téng thu nhap HD va LNTT nam 2023 dugc diéu chinh giam lan lugt 2% va 8%.

Hinh 20: Tang truéng tong thu nhap HP ciia danh muc Hinh 21: Tang truédng LNTT cia danh muc
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Nguén: BCTC cua cdc NH, CTCK Rong Viét Nguén: BCTC ctia cdc NH, CTCK Réng Viét
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RONGVIET @ TRIEN VONG 2H22 & 2023: TiM KIEM SU GN DINH TRONG SU BAT DINH

SECURITIES

NGAN HANG

“.., chang t6i du bdo mét s6 ngdn hang sé c6 hoan nhdp du phong,... VCB va ACB duoc ki vong sé dai dién xu huéng ndy nhd bd dém du phong tét. CTG va BID ¢6 phdn rdi ro hon. TCB va
MBB udc tinh sé cé chi phi tin dung bién giam so véi cting ki thdp hon so véi nganh do dién bién tich cuc va én dinh ndm 2021... “- Bao cdo Chién lugc 2022.

D6 nhay ctia chi phi rai ro d6i véi LN sé la déng luc quan trong trong béi canh lo ngai vé tang truéng

« M6t s6 dong luc tang trudng tré nén bat dinh do boi canh vi mé nhung cac luan diém van 6n dinh. KQKD 6T/22 clia cac ¢6 phiéu lua chon nhinh hon so véi mong doi. Tuy nhién, do
bién dong ngan han, ching téi da thém mot sé kich ban dau tu. Khi han ché trong ting trudng tin dung ap luc cac NH tu nhan I6n, quan ly chi phi rai ro mang lai su chac
chan hon. Luan diém phuc héi kinh té van tru viing trong ngdn han, phu hop véi du bao phuc héi hinh chit K va c6 thé dugc hé trg béi dau tu cong trong nira cudi nam. Do dé,
VCB, CTG va BID dugc ky vong sé cé két qua kha quan. Ching t6i nghiéng vé hai NH dau tién hon vi Igi thé vé dinh gia. Tim kiém tang truéng trong mét méi trudng chi phi cao
hon véi nhitng rang budc ¢6 thé thuc day viéc “hudng dén chit luong”. Cac NH sé can bang gilra tang trudng va hiéu qua téng thé. Chung téi ky vong TCB sé vugt qua nhiing
kho khan vai viéc phan bé vén hiéu qua trong khi MBB sé tiép tuc dugc huéng loi tir bd dém du phong. Cat gidm chi phi rdi ro 1a quan diém dau tu chinh trong nia cudi nam.

Hinh 22: Chi phi tin dung ctia danh muc ctia chiing téi

Hinh 23: Chi phi tin dung bién ctia danh muc ctia chiing to6i
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RONG VIET AP LUCLEN VIEC CAP HAN MUC TANG TRUONG TiN DUNG NGAN HANG

SECURITIES

Su khéng chac chan ciia han miic ting truéng tin dung va phan bé giita cdc ngan hang

« TU mét dong luc quan trong cla cac NH tu nhan, han muc tang truéng tin dung hién tiém an radi ro diéu chinh va la an s6 khi dinh hudng chinh sach khéng cu thé. DU NHNN cam
két tang trudng tin dung 14%, chung téi van chua chac chan vé quy mé, tan suat va thdi diém cap han muc va phan bé gitia cac NH. Diéu d6 anh hudng dén ké hoach von va huy
dong. Viéc thay d6i chinh sach tin dung c6 thé dan dén mdc tang trudng tin dung gilra cac NH khéng léch nhiéu, 1dy di lgi thé tang truédng cia mot s6 NH tu nhan. Ching téi khéng
thay d6i nhiéu du bao tang trudng tin dung giai doan 2022-2023 nhung nhan thay nhiéu du dia dé€ cac NH linh hoat déi pho véi tac dong trong trudng hgp bat ngs tiéu cuc.

NIM mé rong la yéu té tich cuc trong khi tac ddng khé doan Ién tién gli do bat 6n vi mé gay lo ngai vé su thu hep chénh léch tang truéng tin dung - tién gi

 Nguén vén ngoai tién gli KH sé tdng vé co cau nhd vay nudc ngoai. Cac ty 1é thanh khoan theo quy dinh bi han ché cling dan dén nguén vén lién ngan hang cao én dinh. Bén canh
LSHD cao han, t6c d6 giai ngan dau tu cong va hiéu qua st dung vén sé quyét dinh co cdu va kha nang tang trudng tién gui, c6 thé thu hep chénh léch tang trudng tin dung - huy
dong do han muic tang trudng tin dung bi han ché. NIM sé gap ca khoé khan va thuan lgi nhung nén so sanh chac chan la hé tro.

Hinh 24: Tang trudng cho vay ctiia danh muc ctia chuing to6i Hinh 25: Tang trudng thu nhap lai ciia danh muc ctia ching toi
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Nguén: BCTC cua cdc NH, CTCK Rong Viét Nguén: BCTC cua cdc NH, CTCK Rong Viét

-_—

4



RONGVIET CACH TIEP CAN VGI RUI RO LINH VUC BAT DONG SAN NGAN HANG

SECURITIES
Thi truéng BDS that chat can dugc nhin nhan nhu mét ri ro hé théng Hinh 26: Phan ky dao han TPDN ctia cac nha phat trién BDS
* Vi su tham nhap sau cla BDS vao hoat ddng NH va vai trd trong nén kinh té, su 50.000

that chat cta thi trudng BDS hodc cac chd dau tu I6n gap kho khan sé cé tac
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ro hé théng va theo dé dugc phan anh dong déu. Cach ti€ép can lua chon ¢6

2 30.000
S
S
phiéu clia ching téi xem xét dén tuyén phong thd cudi cung - vén. Cac NH 2 20.000
Trung Quéc c6 bd dém vén nhé hon (d6 16n bong bong) cé xu hudng giam gia
nhiéu hon mac du ty Ié cho vay d6i véi cac nha phat trién BDS thap han. Trong 10.000
khi d6, c6 méi tuong quan yéu gitta muc dé phai nhiém, bé dém von va muc sut
N N n n N N F < 5 5 NN on own
AN AN AN &N &N AN AN AN AN N NN NN

40.000

P

~

o

giadm t6i da & Viét Nam trong 6T/22. Do d6, da giam gia trong 6T/22 c6 thé dén tu

NN NN NS
hiéu (ing lan toéa hodc xuat phat tir cdc méi quan ngai hodc van dé tam ly khac. OO0 Q00000 Q00000090090 ggag
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Nguén: BCTC ctia cdc NH, CTCK Réng Viét. Truc ngang: muc giam téi da trong 6T. Truc doc: Cho vay d6i véi nha phadt trién BDS trén téng du no. Kich thudc: Cho vay nha phadt trién BDS trén téng vén CSH.
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RONGVIET THAN TRONG TAN DUNG LAN SONG TANG LAI SUAT NGAN HANG

SECURITIES

Canh tranh dinh gia sé gay cang thang cho NIM va khién cac ngan hang nhé gap khé khan

« Viéc tang lai suat (LS) la khéng thé tranh khoi. Cac NH Viét Nam c6 chénh léch ky han 16n, dugc Théng déc NHNN dé cap. Chung téi ky vong lan séng tang lai suat sé con trong vai
nam t6i nhung téc do sé cham. Hanh vi ngudi gui tién da thay doi tai cac NH s6 héa va hé sinh thai dugc két néi tot, gidm tac ddong dan truyén ti tang lai suat niém yét Ién chi phi
tién gui binh quan. Canh tranh lai sudt c6 kha nang xay ra & cac NH nho hon, gay ap luc I6n 1én NIM do méi trudng chi phi dang thay déi. K&t hgp véi ca cau ky han cla cac ngan
hang, ching téi cho rang sé cé NH dugc hudng lgi khi lai suat huy dong niém yét cao hon, bao gom ca TCB va MBB trong danh muc ctia chiing t6i. Chénh léch LS thi truong 1 cling
sé thu hep tai mét s6 ngan hang trong qua trinh tai can bang ky han tién gui. Nhin chung, trién vong NIM la phan hoa, nhung nén so sanh sé ho tro.

Tim kiém tang truéng trong méi truéng chi phi cao hon dat ning Ién phi vén va quan ly bang can déi

« Khi LS tang, von trd nén dat hon. Su gia tang bién cia vén huy dong véi chi phi cao doi hoi lgi nhuan diéu chinh rui ro cao hon. Di vao cac phan khuc rdi ro hon c6 thé mang lai loi
nhuan khéng nhu mong mudn do chi phi huy déng va chi phi vén tang. Yeu cau phan bé va quan ly vén hiéu qua sé dan dén thay ddi chién lugc tai mét sé ngan hang.

Hinh 29: Tuong quan giiia LS niém yét va chi phi tién gui binh quan Hinh 30: Co cau ky han cuia cac NH trong pham vi cta ching toi
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Nguén: BCTC ctia cdc NH, CTCK Réng Viét. * Ldi sudt niém yét trung binh trong quy. Ldi sudt duoc trich dén la Idi sudt cao nhét c6 thé & méi ky han.
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RONGVIET QUAN TRI CHI PHi TOT TIEP TUC LA PIEM NHAN NGAN HANG

SECURITIES

Bién déng du kién trong déng luong ting trudng tong thu nhap hoat dong

« Tang trudng doanh thu tai cdc ngan hang sé c6 xu huéng khac nhau dén ti su khéng chac chan va dac thu cia cac ngan hang. Trong khi han muc tang trudng tin dung du kién sé
¢6 nhing tac dong trai chiéu do d6 nhay khac nhau, NIM sé dugc hé trg bai nén so sanh, thuc day déng luong thu nhap lai thuan. Thu nhap ngoai lai sé ching kién su phuc hoi
manh mé clia déng gop tur cac cdng ty con cling nhu tang trudng bén viing clia bancassurance va tai trg thuong mai. Déng lugng nay sé phuc hoi tir 6T/22.

Thuan Igi ti phia chi phi rii ro dé chéng lai nhitng bat 6n bén ngoai va thic day ting truéng thu nhap

* Kha nang 6n dinh clia bang can déi qua cac cu soc sé gilip cai thién chi phi tin dung tai cac NH than trong. Chuing t6i ky vong su suy gidam tuang d6i clia ng co cdu, gay ap luc Ién
hinh thanh ng xau va x6a ng. Ty 1é bao phu c6 thé giam & cac NH quéc doanh do du ng cac doanh nghiép 16n nhung stic khde clia bang can déi sé khong bi anh hudng téng thé.

« Ty lé no xau hinh thanh dugc du bao sé tang trong nlfa cudi nam va 2023 nhung khéng déi so v6i muic trudc Covid. Ng cd cdu va su binh thudng hoa & viéc chuyén nhém ng xau la
nguyén nhan. Du dia va kha nang ti€p tuc giam chi phi rdi ro tin dung sé phan héa. Cac NH quéc doanh va NH tu nhan 16n ¢6 Igi thé hon nhg bd dém du phong.

Hinh 31: Chi phi tin dung bién ctia danh muc ctia chiing to6i
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Nguén: BCTC cua cdc NH, CTCK Rong Viét
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Hinh 32: Muc trich lap du phong (Ty VND)
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Nguén: BCTC cua cdc NH, CTCK Rong Viét. Biéu chinh cho cdc s6 liéu dét bién va khéng dugc cong bé.
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RONGVIET KHA NANG SINH LO1 TONG THE TRONG BOI CANH TANG TRUGONG BAT PINH NGAN HANG

SECURITIES

Can bang giira hiéu qua hoat déng ngan hang véi kha ning sinh lgi tdng thé va ting truéng

* Hiéu qua téng thé sé dugc uu tién dé€ bao toan co s von. Ching tdi ky vong ROA va ROE sé tang trong nam 2022 do cai thién chi phi rai ro. Chi s6 hiéu qua nam 2023 sé binh
thudng hoa tir mdc nén cao clia nam 2022 vi tang von. Hiéu qua phan bd vén sé dugc xem xét can than trong mdt méi trudng chi phi cao va dudi nhiing rang budc ctia bang can
doi. Cac gidi han d6 dén tu su san cé clia cadc ngudn vén phu thudc vao han muc tang trudng tin dung va dau tu céng. Bén canh dé, cac ngan hang nho sé gap khé khan trong viéc
phan bd ngudn luc mot cach hiéu qua dé mang lai da Igi nhuan. Chung téi duy tri uu tién cla minh d8i véi cdc ngan hang cé quy mé 16n so véi cac ngan hang nhé hon.

Hé sé dinh gia la bd dém tét

* Dinh gia da tré nén hap dan trén toan nganh khi so sanh véi hé s6 lich si. Ngay ca khi so sanh muic P/B lich si 8 méi trudng chi phi cao, chiing t6i cling nhan thay can can rui ro/lgi
nhuan chap nhan dugc déi v6i danh muc ctia ching téi. Yéu té con lai la cau chuyén, bao gom lgi ich tir chuang trinh nhan chuyén giao bat budc, phat hanh riéng |é va chia c6 tic.

Hinh 33: ROA va ROE ciia danh muc ctia chiing to6i

2,0%
1,8%
1,6%
1,4%
1,2%
1,0%
0,8%
0,6%
0,4%
0,2%
0,0%
2018 2019
ROA (Lhs)
Nguén: BCTC cua cdc NH, CTCK Rong Viét

2020

2021

2022E
——ROE (Rhs)

2023F

24%
23%
22%
21%
20%
19%
18%
17%
16%
15%
14%

Hinh 34: P/B lich st va du phéng ciia danh muc ctia ching to6i

4

3,5 -
3

2,5

VAR | BB B R R E T e —— = = = =

1,5 = T T e
I 100001
VCB B TG ACB B MBB VPB TCB OCB

—_—

0
ID HD
P/B 2022F s P/B 2023F
= Binh quan 5 ndm - = =Trung vi nganh

Nguén: BCTC ctia cdc NH, CTCK Réng Viét

Binh quan 3 nam
- = =Trung binh nganh
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RONG VIET

SECURITIES

TINH HINH TAI CHINH CUA MOT SO NGAN HANG (DON 4Q) NGAN HANG

Tang truéng Tang truéng Tang

Vén héa Giamuc thunhaplai thunhapphi truéng TNHD Tang ““‘2“9 NIAM Tér’ig trudng
(TYyVND) tiéu (VN D) thuan id(‘in thua?in.(d(“in (don 12T, :';“.I_SI/:;’:;‘) (‘Idzc',l'r; A tin dung
12T,%YoY) 12T, %YoY) %YoY) ’ (YTD, %)

VCB 380.968 96.900 14,1% -15,2% 11,5% 21,5% 3,2% 0,6% 1,7% 21,7% 15,3 3,1 14,4%
BID 194.247 37.400 16,2% 1,3% 8,5% 28,9% 2,8% 1,0% 0,7% 14,7% 14,9 2,1 9,4%
CTG 136.724 34.000 3,7% 6,9% 8,8% -10,1% 2,8% 1,3% 0,9% 15,1% 9,3 1,3 9,7%
TCB 136.224 62.700 28,2% 49,5% 20,0% 25,1% 5,6% 0,6% 3,4% 21,1% 6,7 13 7,6%
VPB 133.809 46.200 3,9% 18,0% 21,9% 34,8% 7,2% 5,3% 3,1% 19,6% 8,0 1,5 13,6%
MBB 102.770 42.800 32,2% 10,5% 28,0% 50,9% 5,3% 1,2% 2,5% 24,2% 6,5 1,5 14,6%
ACB 83.929 33.600 15,2% 29,3% 17,8% 21,3% 41% 0,8% 2,3% 25,1% 7,1 1,6 9,3%
SSB 61.606 n/a 45,6% 113,5% 53,4% 73,7% 3,1% 1,6% 1,7% 17,9% 15,8 2,6 13,9%
ViB 54.800 n/a 26,2% 6,6% 19,1% 22,7% 4,3% 2,4% 2,3% 28,9% 7,5 1,9 9,7%
HDB 50.406 32.000 19,8% 66,8% 20,1% 29,3% 4,7% 1,3% 1,9% 21,6% 7,2 1,5 14,8%
STB 46.942 n/a -8,7% 42,6% 7,2% 3,1% 2,3% 1,3% 0,7% 10,3% 13,1 1,3 6,1%
TPB 44,764 n/a 28,4% 23,9% 32,0% 27,2% 4,1% 0,9% 1,9% 20,4% 8,1 1,5 9,1%

Nguén: FiinGroup, CTCK Réng Viét. Gid c6 phiéu tai thoi diém 10/8/2022.
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RONG VIET PE, PB VA ROE CUA CAC NGAN HANG (DON 4Q) NGAN HANG

SECURITIES :

P/E trung vi

35 o P/B

SSB
2,5 A

KLB
2,0 -

EIB

PGB P/B trung vi

STB

1,0 LPB BVB

AR vas veB

; P/E
0,5 1 1 I' 1 T T T T T T T 1

2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22 24 26
Nguén: FiinGroup, CTCK Réng Viét. Kich thudc bong béng dai dién cho ROE. Gid c6 phiéu tai 10/82022. Loai trir SGB va NVB.
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RONGVIET TRIEN VONG DAI HAN DUY TRi GIUA BIEN DPONG NGAN HAN HSX: TCB

SECURITIES N8 -

MUA: +62% GTT: 38.800 GMT: 62.700 THONG TIN CO PHIEU TAI CHIiNH 2021A 2022E 2023F
o - g:g'ggggﬁ;;?;;;’ 60000 Riiro thép Nganh Ngan hang T}:u nhap lai A(t)’/ dfing) 26.699 32300 38.522
i Vén héa (ty déna) 5 896 Tong thu nhap (ty dong)  37.076 44700 52.991
] o000 ; yaong ©®LNST (ty VND) 18038 22638 26716
50 1 40000 1o hinh 2 Tangtrueng  OLCP dang luu hanh (triéu CP) 3.517 ROA (%) 3,6 3,6 3,6
45 L 30000  Manh 1 cao KLBQ 3 thang (nghin CP) 5.144 ROE (%) 21,52 21,8 20,8

0 ~ 2 N . 2
40 A I 20.000 GTGDBQ 3 tha’ng (ty dﬁng) 188 Tang trt{o’ng :tal san (%) 29,4 18,8 19,8
35 | 10000 o GTSS/c6 phiéu (VND) 26.264 32.712 40.321
SH NDTNN con lai (%) 0.0 P/E (x) (*) 98 61 51
Y i EhiERNRmAAR Quan Iy t6t ﬁ;g“d%ﬁ BQ gi4 52 tuan(‘000 VND) 56 -32,55  P/B (x) (*) 1,4 1,2 1,0

LUAN PIEM PAU TU
Téc dd cham lai tam thoi nhung trién vong ting trudng bang can déi trung dai han van én dinh nhé cac Igi thé canh tranh chac chan

« DU kha ndng tang trudng cham lai trong nam 2022 do diéu kién that chat, chiing téi duy tri trién vong dai han cho nang luc tang truéng bang can déi va cai thién ROE. Cac yéu té nén tang
khoéng bi suy gidm bai cac ci séc ngan han: ca sé ha tang cong nghé hang dau, nén tang vén manh dé chéng chiu céac tinh huéng cang thang nhu céc cd séc trong linh vuc bat déng san,
va hé sinh thai khép kin. TCB c6 thé duy tri kha nang sinh I6i va hiéu qua hoat déng trong nhiéu moéi trudng nha chi phi huy dong von va gia cac co sé tin dung canh tranh cling nhu nang
luc tai chinh khach hang cao. Trong 6T22, TCB da can ddi téng thé NIM, chi phi rdi ro va phan bé vén dé thich tng vaéi su bat dinh nhu han muic tang trudng tin dung khéong nhu ky vong.

Nguén luc huy ddng da dang va bén viing dugc hé tro b&i mang lugi tién gii ban 1é phan khiic cao cap va cdc ngudn huy déng quéc té dai han quy mé Ién
 Nh& hé sinh thai quan ly tai san rong I16n gilp gil lai dong tién, TCB c6 thé tang trudng cad s& tién gui vai CASA 6n dinh déng thai huy ddng quéc té cho nguén vén dai han va lai suat tot.
Pugc thuc day béi da phuc hdi kinh té nam 2022, TCB ¢6 nén tang viing chac dé tang truéng toan dién va tiép tuc cai thién hiéu qua hoat déng

* Nh& cét gidm chi phi du phong nhu ki vong va tang trudng thu nhap phi déng déu, TCB van duy tri bdng can déi khoe va da tang truéng Igi nhuan én dinh trong ndra dau nam du ap luc Ién
bién NIM gia tang. Chung téi ky vong TCB sé duy tri dong lugng va hiéu qua hoat dong trong 6T cu6i nam nhd chi phi rui ro tin dung va hé so rdi ro ctia khach hang tiép tuc cai thién.

RUI RO DOI VGI LUAN PIEM

* Sukhong chac chdn trong da phuc héi kinh té trung han do vi mé toan cau, va trong han muc tang trudng tin dung, thi trudng bat dong san va trién vong TPDN do chinh sach that chat.
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RONGVIET KQKD 6T22: DPONG LUOGNG TANG TRUGNG TRUNG BINH NHU Ki VONG HSX: TCB

SECURITIES
Hinh 1: NIM, NIM diéu chinh rui ro va cac Igi suat (quy nam, %) Hinh 2: Cau phan thay déi NIM theo quy (quy nam, %)
11% 40 1Q22 2Q22

30
10%

20
9% o~
8% 0

(%]
Q

7% 2 .10
6% -20
5% -30 ! [ LSHD tang vatilé CASA dingang glam LS,

40 . tién gui binh quan, lgi suat cac cau phan :
4% ) i_khac tang manh do ty trong va LSTPDN

-50
3% Ty s | Ty |1 s |Nm| Ty s | Ty s | Ty s | NMm

1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 trong trong trong trong trong trong
ae . - s . Chovay TT1 | Huy déng TT1 [Céc yéu t6 kha - ChovayTT1 |Huy déng TT1 |Cac yéu t6 kha |

—NIM Lai suat cho vay Lai suatTPCP - = =NIM diéu chinh ruiro TR |ERTERg I et “%{,2221 TR FRTERng N SACTEnT a%21//2222

Bat chap nhiing khé khén tir tang truéng tin dung va NIM, téc dé tang trudng van duy tri nhé nguén thu nhap da dang va chi phi ridi ro giam

*  Ngugc véi ky vong vé han muic cao ndam 2022, TCB dugc cap han muc tang trudng tin dung lan dau & muc trung binh, do d6, can tré kha nang ma réng. Tang trudng tin dung
riéng 1é 1a 8,5% YTD trong 6T22, tang nhe so véi muic 7,9% & Q1. NIM Q1 di ngang trudc khi giam manh trong Q2/22. Tang trudng LNTT Q1 (23% YoY) va Q2 (22% YoY) chli yéu
nhd tang trudng tai san (24% YoY trong 6T22), thu nhap phi (39% YoY trong 6T22) va chi phi tin dung. Bang can ddi lanh manh véi ty 1& ng xau 6n dinh & muc thap (0,6%).

Loi nhuan ngan hang toan dién dugc chi trong dé ting cudng hiéu qua phan bé vén va hé so rai ro ngan hang

« Do du dia m& rong bang can déi bi han ché trén ca khia canh phan bé tin dung va chi phi, TCB thay d6i dinh huéng dé dam bao kha nang sinh Igi va hiéu qua tong thé. Tang
trudng téng thu nhap dugc dan dat bsi mang phi du mang TPDN cham lai trong Q2. Tang trudng trong moi trudng chi phi cao thuc day phan bé von hiéu qua, dich chuyén
sang phan khuc cao va thu nhdp ngoai lai. H6 so rui ro cai thién toan dién nhd ndng luc tai chinh KH phuc héi. Trong s6 rui ro giam xuong 108% va hé sé CAR (Basel Il) tang 1én.

Nguén: TCB, CTCK Réng Viét
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RONGVIET TRIEN VONG 2H22 & 2023: THiICH UNG VG1 SU KHONG CHAC CHAN HSX: TCB

SECURITIES
Hinh 3: Cac cau phan tang truéng LNTT va du phéng (%, YoY) Hinh 4: Chat luong tai san va cac chi tiéu bé dém du phong (%)
80% Fo-------- | 3,5%
20% Gia dinh han muc tdng trudng tin |
dung méi trong Q4 va hoat dong ! 3,0%
60% thi trudng TPDN binh thudng héa
50% : : 2,5% 0,1%
1 1 ,1%
40% - | 0 3,6%
30% : : 20%
] | 15% 3,1% 0,9%
R — 1 % %
20% : . 1270 28% 009 0,5% 0,4% 0,1%
o Ml 7 ooz v s B N N BN BN 1 2,3% b
0% : :
109 | | 0,5% [ p—
- | | o HE
-20% ! ! 0.0% m = . . o N -
-30% i : 2Q19 3Q19 4Q19 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22
1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22:3Q22E 4Q22E , NG téi cG ciu NG nhém 2
m— T3i san sinh I3 vt NIM s Thu nhap phi m= Ng xau ‘ —Tylébao phu trén du ng ‘
Thu nhap ngoai lai s CIR Chi phi tin dung ——Chi phi tin dung bién (don 12T) Ty 1é ng xau hinh thanh rong (don 12T)

Tap trung vao NIM diéu chinh theo rui ro va thu nhap ngoai lai dé mang lai tang truéng én dinh

«  Chung t6i diéu chinh du bao cho nhiing kho khan trong tang trudng bang can doi. TCB dugc du bao sé dua trén da phuc hoi kinh té va s6 héa dé giam chi phi rui ro tin dung
va ban chéo cac sdn pham ngoai lai nhu thé, ngoai héi, thanh toan. Mang bancassurance bi canh tranh gay gat nhung van tang trudng 33% vé doanh sé APE trong 6T22. TCB
sé hoan nhap du phong trai phiéu trong nita cudi nam, udc tinh hon 500 ty dong. TCB ky vong hoat dong thi trudng TPDN phuc héi t6t sé hé trg thu nhap phi va bu dap su sut
gidm & mang thu hoi ng da xda. Thu nhap phi dugc du bao tang 45% trong nira cudi nam va 23% nam 2023, dan dat tang trudng téng thu nhap lan lugt dat 24% va 19%.

»  Duphodng tang trudng tin dung va NIM nam 2022 bi diéu chinh giam. TCB sé duy tri ddng lugng 6n dinh trong Q3-Q4/22 vai thu nhap ngoai lai cai thién va tang trudng tai san
cham lai. NIM sé dao dong quanh muc 5,4-5,6% trong nam 2022-2023. Ty & CASA sé tang trd lai, chd yéu nhd nguén cung von déi dao hon. Chi phi tin dung sé duy tri duéi
0,5% nha danh muc tét. Ching téi duy tri LNTT 2022 & muic 29,0 nghin ty (25% YoY) nhung gidm 5% LNTT 2023 (18% YoY) dé phan anh toc do tang trudng tai san cham hon.

Nguén: TCB, CTCK Rong Viét
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SECURITIES W8
MUA:57% GTT: 27.200
KLGD(,000CP, PHAI)
36 GIA (,000 VND, Tréi) r 60.000
I 50.000
40000 Tai chinh
L 30.000 manh
L 20.000
L 10.000
Quan tri tot

LUAN PIEM PAU TU

Qua trinh chuyén ddi sé nhanh chéng tan dung cac Igi thé mang tinh cau tric dé chuyén déi va ciing ¢6 hé sinh thai nham mé& réng bén vitng va hiéu qua

GMT: 42.800

Rui ro thap
4

2

0

Tang trudng

DPinh gia
hap dan

cao

TANG TRUGNG MANH ME VGI NHIEU CHAT XUC TAC

THONG TIN C6 PHIEU

Nganh Ngan hang
Vén hoa (ty déng) 102.770
SLCP dang luu hanh (triéu CP) 3.778
KLBQ 3 thang (nghin CP) 8.139
GTGDBQ 3 thang (ty dong) 209
SH NDTNN con lai (%) 0,0
BQ gia 52 tuan('000 VND) 34,9-21,85

TAI CHINH

Thu nhap lai (ty déng)
Téng thu nhap (ty dong)
LNST (ty VND)

ROA (%)

ROE (%)

Tang trudng tai san (%)
GTSS/c6 phiéu (VND)
P/E (x) (%)

P/B (x) (*)

2021A
26.200
36.934
12.697
2,3
22,6
22,7
16.538
8,0

1,7

HSX: MBB

2022E
36.015
46.714
18.024
2,7
25,7
23,9
20.101
55

1,4

2023F
43.007
54.687
21.162
2,5
24,5
22,1
24.489
4,6

1,1

* Tich cuc nang cao trai nghiém khach hang tao ra déng luc manh mé cho viéc ma rong CASA. Cung véi méi quan hé vai cac DN quan déi I6n giup MBB duy tri dugc chi phi huy dong vén
thap. Diéu nay gilip ngan hang dé dang diéu hudng tin dung dén cac phan khic mong muén, dap ting muc tiéu ctia tdp doan trong cac giai doan kinh té. Viéc da dang héa nguén thu ngoai
lai gitup dam bao st dung vén hiéu qua. Ca s& khach hang ban & ngay cang mé réng ciing tao diéu kién thuan Igi cho thu ngoai 1ai ti cac san pham ban chéo nhu bdo hiém va thé tin dung.

Hé sinh thai réng I6n va toan dién, kha nang sinh 16i va hiéu qua tdng thé 6n dinh ciing véi nén tang vén tét tao co s& cho tham vong tré thanh tap doan tai chinh

* Chién lugc 2022-2026 dat muc tiéu bién ngan hang thanh mot tap doan tai chinh cong nghé véi quy mé sé héa toan dién. Cac cdng nghé cot 16i tu xay dung véi nhan su ndi boé cho phép
cap nhat va bao tri kip thai va tiét kiém chi phi, dam bao tinh canh tranh. Két hop véi lgi thé vé co s khach hang, MBB c6 kha nang mang lai suat sinh lgi cao théng qua cai thién bién NIM va
ton that tin dung. Hé sinh thai da dang v6i ngan hang lam trung tam sé hé trg chuyén doi toan dién thanh mot tap doan tai chinh.

Téng trudng Igi nhuan bién déng trong 6 thang dau nam 2022 tao ky vong cho xu huéng trong nita cuéi nam trén nén tang bé dém du phong

* Tang trudng LNTT 6T22 49% dén tir han muic tang trudng tin dung cao va quan tri chi phi. B& dém du phong day va NIM duy tri sé gitp dat muc tang trudng 35% trong nlfa cudi nam 2022.

RUI RO DOI VOI LUAN DIEM

* RUi ro gidam gia dén tur tinh 6n dinh cGia nguén vén va su phuc héi cham hon du kién & cac phan khic chién lugc. Su khong chac chan tir viéc nhan chuyén giao NH la rui ro & ca hai phia.
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RONGVIET KQKD 6T22: TANG TRUGNG TiN DUNG VA CHI PHi RUI RO LA PON BAY HSX: MBB

SECURITIES

Hinh 1: Cac cau phan trong tang truéng LNTT (%, YoY) Hinh 2: No xau hinh thanh rong hang quy (ty déng)

110% 2.500
100%

2.000

1.500

1.000

=
inEl -
-10%
-20% . 0
_40% _500

1020 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 1Q19 2Q19 3Q19 4Q19 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22

E Tai san sinh lai gz NIM Thu nhap phi Thu nhap ngoai lai
i CIR Chi phi tin dung ——Tang truéng LNTT

m Cda NH me Cda MCredit

Du thu nhép phi yéu hon ki vong, MBB van ting truéng tdng thu nhap cao nhd han muc ting trudng tin dung hang dau va da phuc héi & NIM va chi phi tin dung

«  Thu nhap phi hdu nhu di ngang so v&i cung ky trong 6T22 (2% YoY) do bién Igi nhuan thu nhap ti bao hiém giam. Doanh s6 thu hoi ng da xda cling gidm manh, khién tang
trudng thu nhap ngoai lai dat -4%. Tang trudng tong thu nhap hoat déng 26% YoY chu yéu nhd thu nhap 1ai thuan (39% YoY). Trong d6, han muc tang truéng tin dung ban
dau cao (15% doi véi NH me) va NIM phuc héi t6t (tang 0,6% tir 2H21 va 6T21) la déng luc. Chénh léch LS thi trudng 1 ma& rong cling nhu LS cho vay tang trd lai ti nén thap
trong nlfa cudi ndm 2021 trong khi LS huy déng 6n dinh. Chi phi tin dung gidm 17% YoY trong 6T22 nhd hoan nhap du phong & ng co cau do KH trd ng tét.

Bé dém du phong viing chac da giup MBB ting trudng ngay ca khi siic khée bang can déi tuong déi yéu hon

« Ty lé ng xau van tang trong 6 thang dau nam 2022 do téc d6 phuc héi khéng déng déu gilra cac phan khuc va cé thé do dé tré & mang tai chinh tiéu dung. Ty 1é ng xau tang
nhanh va bat dau hoi tu vai chi phi tin dung bién. Du ng co cau dao déng trong 6 thang dau nam 2022, chiém 0,8% du no.

Nguén: MBB, CTCK Réng Viét
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RONGVIET TRIEN VONG 2H22 & 2023: NHIEU CHAT XUC TACHO TRO HSX: MBB

SECURITIES
Hinh 3: Ty & no xau hinh thanh va chi phi tin dung bién (dén 4Q) Hinh 4: Cac thanh phan trong thay dai NIM theo quy (quy nadm, %)

2,8% 40 1Q22 2Q22
2,6% 35
2,4% 30
2,2% 25
2,0% 20
1,8% g 15
1,6% S
1,4% g 10
1,2% = 5
1,0% % 0
0,8% -5
0,6% -10
0,4% -15
0,2% -20

2Q19 3Q19 4Q19 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 Ty Ls [ Ty LS Ty LS | NIm | Ty LS Ty Ls | Ty LS | NIM

i . trong trong trong trong trong trong
Ty lé ng xau hinh thanh rong - Hop nhat Ty 1é ng xau hinh thanh rong - NH me o o
o . . o . Chovay TT1 |Huy dong TT1 [Cac yéu t6 khacjQ1/22-[ Chovay TT1 | Huy dong TT1 |Cac yéu t6 khadQ2/22 -
Chi phi tin dung bién - Hop nhat = = =Chi phi tin dung bién - NH me Q4/21 Q1/22

Chuing téi ky vong da tang truéng LN dan binh thuong héa nhung tiém nang nhiéu bat ngé

*  NIM phuc héi nh& LS cho vay va phan bé tin dung tét hon. Chiing téi ky vong NIM 2H22 sé gidm nhe so véi 6T (-21 diém co ban) do LS huy dong ting (32 diém ca ban). Han
muc tdng trudng tin dung cao nhu mét Igi ich ti viéc tham gia nhan chuyén giao NH sé gay ap luc 1én nhu cau huy dong. Tuy nhién, nén so sanh thap cta NIM sé hé trg da
tang trudng cao clia thu nhap lai thuan, vén du kién tang 36% YoY trong 6T cudi nam 2022 trudc khi binh thudng hoa con 19% YoY nam 2023 do cac ap luc & NIM. Thu nhap
phi sé phuc hoi toan dién trong nlfa cudi nam 2022 (28% YoY). Doanh sé thu héi ng da xéa sé di ngang. LNTT 2H22 du kién giam nhe so véi 6T22 (-3%). Téc do tang truéng LN
cudi ndm 2022 sé & muc cao (35% YoY), gilip tdng trudng LN ca ndm dat 42%. LNTT nam 2023 sé & muc 27,4 nghin ty (17% YoY). MBB ky vong ty I& chuyén nhém & ng ca cau
thap (dugi 10%), nh& do, giam ap luc trich 1ap du phong. B dém t6t nay da déng gop 16n trong 6T22 va ching t6i ki vong xu huéng tuang tu trong 2H. MBB ¢6 thé sé hoan
tat hoan nhap du phong ng co cau trong nam 2022, gitp MBB tru viing v&i chi phi tin dung cai thién manh mé. Chuong trinh nhan chuyén giao bat buéc NH sé mé ra nhiéu
bat ngd tiém nang thai gian téi. N6 c6 thé giup ngan hang dugc uu tién trong béi cdnh méi trudng chinh sach va vi mé dang khéng chic chén.

Nguén: MBB, CTCK Réng Viét
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RONGVIET AP LUCPUQC DU BAO LEN KE HOACH LO1 NHUAN HSX:VPB

SECURITIES N8 -

MUA: +53% GTT:30.100 GMT: 46.200 THONG TIN CO PHIEU TAI CHiNH 2021A 2022E 2023F
. webwmch Py Rui ro thép Nganh Ngan hang 1hunhaplai (ty dong) 34349 41575 52730
(000 VN;Tréi) A \ Vo héa (6 d6ne) Téng thu nhap (ty déng)  44.301 58.288 71.270
0 1 o0 on hoa ty dong 133.809 | NST (ty VND) 11.808 19.912 23.560
. - 40000 Tai Ch':h 2 Tang trusng  SLCP dang luu hanh (triéu CP) 4445 ROA (%) 2,4 3,2 3,2
30000 TN ) “®  KLBQ 3 thang (nghin CP) 10479 ROE (%) 170 203 192

30 A % > \e 2
I 20.000 GTGDBQ 3 tha’ng (ty dﬁng) 309 Tang trl;l'dng :tal Ssan (%) 30,7 25,4 15,0
2 1 L 10000 o GTSS/c6 phiéu (VND) 19.447 24014 26.853
SH NDTNN con lai (%) 0.2 p/E (%) (*) 90 70 65

————T——— - L Dinh qia .. . ’ ’ ’

Y ARARARNNRAR Quan trj tot h;r; dgg',? BQ gia 52 tuan(‘000 VND) 41,05-26,5 P/B(X)(*) 1,8 1,3 1,1

LUAN PIEM DAU TU
Hé sinh thai sé toan dién danh cho phan khic khach hang déng dao nhat la nén tang cho tiém nang tang trudng vuot trdi va kha nang sinh 16i cao trong mét sé chu ky

* Nh& ngudn vén gia tang ti khoan phi tra trudc, thodi von va phat hanh riéng 1&, VPB m& réng manh mé hé sinh thai bén canh tang cuong boé dém thanh khoan va von. Hé sinh thai ctia VPB
c6 tinh toan dién cao hang dau mac du chua két néi hoan toan. Chung t6i ky vong chi phi huy déng vén cai thién han nhé vao cac ngudn von quéc té cé chi phi canh tranh va tich hgp sau
rong hé sinh thai giip giir dong tién. Tiém nang tang truéng dén ti mang tai chinh tiéu dung va KH dai ching, thac ddy tang trudng va kha nang sinh I&i trong cac chu ky kinh t€ ma rong.

Vi thé vitng chic trong mang Igi nhuan cao nhé mé hinh tién phong da kiém ching va quan tri rdi ro

« VPB khang dinh vi thé & phan khuc dai chung trudc khi mé rong sang nhom thu nhap cao hon. Mé hinh quan ly rdi ro ctia VPB, bao gém ca viéc thu héi ng, gitp dam bao kha nang mé rong
quy mo va can can rui ro - Igi nhuan cling nhu tao nén lgi thé canh tranh cao. Viéc da dang hdéa nhom khach hang mét cach chon loc gitp ciing ¢6 kha nang sinh 16i va ving dém von.

Tang trudng téng thu nhap 6T22 & muc trung binh va su khéng chac chan vé kha nang mé réng bang can ddi khién nghi ngé viéc dat KH nam nhung chat xic tac van con

« Tang trudng LN 6T22 bién déng trong khi tang truéng téng thu nhap diéu chinh & muc trung binh. Chi phi tin dung va khoan phi tra truéc la dong luc chinh. Chang t6i ky vong tang trudng
6T cubi nam cao véi ddng gop I6n han tir cong ty con va chi phi rti ro. Tuy nhién, kha ndang hoan thanh ké hoach nam day tham vong van bi nghi ngd khi nén tang vi moé khéng chac chan.

RUI RO POI VOI LUAN PIEM

* RUi ro tdng gia: dong gép manh hon du kién tir cac cdng ty con. Rui ro gidm gia: su phuc hoi yéu cia khach hang thu nhap thap va su khéng chdc chan & quy mé ng ca cau bi chuyén nhém.
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RONGVIET KQKD 1H22: TONG THU NHAP PIEU CHiNH TANG TRUNG BiNH HSX:VPB

SECURITIES

Hinh 1: Cac cau phan trong tang truéng LNTT (%, YoY)
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N Tai san sinh lai wz NIM mmm Thu nhap phi
Thu nhap ngoai lai i CIR Chi phi tin dung
——Tang trudng LNTT
Nguén: VPB, CTCK Rong Viét

Tang trudng cét 16i & muic trung binh van duy tri do ap luc Ién NIM, thiéu déng gép
ti cac cdng ty con mGi dugc dau tu va cac khé khan tir cdng ty tai chinh tiéu dung

* Tang trudng LNTT Ién dén 178% YoY trong Q1/22 trudc khi gidm manh trong
Q2/22 (-17% YoY). Khéng bao gém phi gia han bancassurance, tang truéng thu
nhap cho thay su phuc héi tot trong Q1 (39% YoY) tir muc thap vao cudi nam 2021.

* Tin dung tang trudng manh mé do ngan hang me da st dung hét han muc ban
dau khoang 15%. NIM hgp nhat trong Q1 va Q2/22 gidam xudng con 6,8-6,9% so VJi
cudi ndm 2021 do anh hudng cla thi trudng tai chinh tiéu dung. Thu nhap lai
thuan 6T/22 ting 11% YoY, do tac dong tu két qua cda FE Credit va déng gop
khiém t6n vao tang truéng Igi nhuan (70% YoY). Thu nhap lai thuan ctia ngan hang
me tang nhanh trong 6T/22, & muic 28% YoY.

« Vé phia thu nhap ngoai lai, thu nhap phi thuan cé kha nang phuc héi trén dién
rong trong khi cac khoan thu ngoai lai khac dugc hé trg manh mé béi phi gia han.
Thu nhap tu giao dich trai phiéu yéu do nén so sanh cao, |gi suat trai phiéu tang va
muc déng gop thap tir cong ty chiing khoan.

Phi tra truéc bancassurance lam gidm ap luc l1én siic khée bang can déi

e Tylé ng xau tiép tuc tang 1én 4,0% (hgp nhat) va 2,0 (ngan hang me). Ty & ng xau
hinh thanh lién tuc cho thay ap luc ti viéc phuc héi cham cta khach hang, ca tai
ngan hang me va FE Credit. Cac khoan cho vay tai cg cau giam tét xuéng con 2,5%
tong du ng, chl yéu tai ngan hang me. FE Credit ching kién du ng téi co cdu tang
trong Q2/22. Chi phi tin dung bién ciing cang thang dan dén déng gép am trong
Q2/22, khién LNTT giam truc ti€p 19%.
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RONG VIET TRIEN VONG 2H22 & 2023: BINH THUONG HOA TANG TRUGNG, GIAM DONG LUC HSX:VPB

SECURITIES :
Hinh 2: No xau hinh thanh, XLRR, du phong ctia FE Credit (Dén 12T) Hinh 3: No xau hinh thanh, XLRR, du phong ctia NH me (Dén 12T)
22% 4,0%
20%
18% 3,5%
16%
14% T 3,0%
12%
2,5%
10% 0) T \//'\\
8%
" e 9 9 2 92 = 5 = = 3 = 20%
g o o 9o 9o O o 9o g9 o Q9 o Q Q Q N N ~ ~ ~ N N
——Ty Ié ng xau hinh thanh rong - FE Credit
Xba no - FE Credit ——Ty |é ng xau hinh thanh rong - NH me Xbéano-NH me
——Chi phi tin dung bién - FE Credit ——Chi phi tin dung bién - NH me

Tinh hinh vi mé dat cau héi vé viéc hoan thanh ké hoach nam day tham vong nhung van ky vong tang truéng cao va ké hoach vén sé la chat xuc taic manh mé

«  VGi muc tiéu LNTT 2022, VPB c6 thé gap kho khan trong viéc hoan thanh ké hoach trong trudng hgp phuc hoi kém tiép dién. Ching téi ky vong tang trudng loi nhuan 90%
trong 2H22, bang 87% ké hoach, va tang truéng 20% nam 2023. Con sé nay duoc thuc day béi muc tang téng thu nhap hoat déng lan luot 1a 26% YoY va 22% YoY. Cac cong
ty con dau tu mai du kién sé dong goép nhiéu han tir nra cudi 2022. Du bao Igi nhuén cling ngu y téc dé tang trudng cé thé dat dinh trong nam 2022. Tuy nhién, ngan hang sé
dugc hé trg béi cac chat xuc tac vén, bao gébm kha nang vé chuong trinh nhan chuyén giao TCTD va phat hanh riéng |é dang chd. Diém rai cac su kién nay la khéng chéc chan
ciing nhu han muc tang truéng tin dung ma ngan hang dang ky vong cao. Chiing t6i than trong du phéng muc tang trudng tin dung 22% véi ngan hang me. NIM duy kién
tang manh lén 8,0% trong nlta cu6i nam nha khach hang phuc héi, qua dé, lgi suat cho vay tot hon. Chi phi huy déng von sé tang do lai suat huy déng cao hon nhung quy mé
von sé hé tro. Ty |é ng xau hinh thanh rong va chi phi tin dung bién dugc dy bao dat dinh trong nifa cu6i ndm. Nhimng yéu té nay du kién sé khong nhanh chéng tré vé muc
binh thudng du dugc du bao dong goép I6n vao tang truéng loi nhuan trong nta cudi nam 2022 va nam 2023.

Nguén: VPB, CTCK Rong Viét
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RONGVIET TANG TRUGNG ON DINH NHO BO PEM DU PHONG HSX: ACB

SECURITIES :
MUA: +35% GTT: 24.850 GMT: 33.600 THONG TIN CO PHIEU TAI CHINH 2021A 2022E 2023F
2. St roomm) o0 Riro thep Nganh Ngan hang Tflu nhap lai (ty dong) 18.945 22447 26.089
29 1 L 40,000 Nt e A Tong thu nhap (ty dong)  23.564 27.874 33.165
2 - | 35000 y vn hoa (ty dong) 83.929 | NST (ty VND) 9.603 13224 15.291
] [ 2% i chin 2 Tangtrusng 2LCP dang luu hanh (triéu CP) 3.377 ROA (%) 2.0 2.4 2.4
2 1 e ! “° KLBQ 3 thang (nghin CP) 2929 ROE (%) 239 257 239
24 A 0 v 2 e 2
5 - 15.000 GTGDBQ 3 thang (ty dong) 71 Tang trt{dng ,tal san (%) 18,7 13,2 14,2
22 - 10,000 L GTSS/c6 phiéu (VND) 13.294 17210 20.737
21 L 5.000 SH NDTNN con lai (%) 0,0 P/E (x) (*) 123 6.4 55
20 T T T T T T T T T T T - . .z o7 A 1 ! 4 !
SESSSYRRENRY Quén Iy t6t ﬁg;hdgé': BQ gia 52 tuan('000 VND) 29,08-22 P/B(x) (%) 2,6 1,4 1,2

LUAN PIEM PAU TU
Nén tdng huy déng 6n dinh dugc hé tro b&i mang ludi tién gui ban 1é hang dau sé ddm bao tang truéng bang can déi va kha ning ban chéo

+ ACB c6 nén tang ngan hang ban & manh, gém phan khic KH ca nhan va SME. Co s& khach hang dang tang truéng déu dan tap trung vao phan khic trung va cao cap dam bao cau trac huy
déng 6n dinh va kha nang dinh huéng bién NIM, giup ACB diéu tiét tdc dd tang truéng bang can déi phu hap vai khiu vi rdi ro va tang cudng kha nang ban chéo.

Cach tiép can cho vay than trong va lién tuc cdi thién hoat ddng sé héa sé tao nén tang dé dat va duy tri hiéu qua hoat déng téng thé bén viing

* Vi chién lugc tang trudng phu hop, ACB ¢ thé mé rong cho vay than trong dé duy tri bang can doi lanh manh va phan bé von hiéu qua, dan dén chi phi rdi ro va Igi nhuan dugc kiém soat
tét, dong thai gidp ngan hang tru viing trong kich ban khac nhau. Nén tang vén va thanh khoan déi dao sé dam bao nang luc va du dia tang truéng trong cac giai doan khong thuan lgi.

Mac dui it chiu dnh huéng tir cac su kién bat Igi trén thi truéng, kha ning sinh lgi va hiéu qua téng thé tiép tuc dugc uu tién so véi tang truéng

» Dong lugng tang trudng bat dau but pha nam 2022, dat lan lugt 33% YoY va 51% YoY trong Q1 va Q2/22. Gidm chi phi tin dung la dong luc chinh, dac biét viéc hoan nhap du phong ng co
cdu . Chung t6i ky vong ACB sé tiép tuc huéng lgi tir viec hoan nhap du phong du c6 thé mot phan ng co cau sé bi phan loai lai thanh ng xau. LNTT 2H22 du kién tang trudng 13% YoY.

RUI RO POI VI LUAN DIEM

« Do dé nhay cao véi du phong, su khéng chac chan & kha nang hoi phuc ctia KH va chuyén nhdm ng co cau la rdi ro gidm gia. Han muc tang trudng tin dung cing tiém an rui ro du thap.
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RONGVIET KQKD 6T22: TANG TRUGNG MANH ME NHO QUY DU PHONG HSX: ACB

SECURITIES
Hinh 1: Cac cau phan tang truéng LNTT hang quy (%, YoY) Hinh 2: Ty 1é no xau hinh thanh rong va chi phi tin dung bién (dén 4Q)
120% 1,2%
100% 1,0%
80% 0,8%
60% 0,6%
40% 0,4%
20% r,,l 7 _- 0,2%
0% 13% 13% o Ml 1% 0.0%
-20% -0,2% Bién dé trung han: Trung binh + 1 d6 léch chuén
-40% -0,4%
-60% -0,6%
1020  2Q20 3Q20 4Q20  1Q21  2Q21  3Q21  4Q21 1Q22  2Q22 ® ® ® X NN QQQQ T TN A
s Ting i s3n sinh 6 NI SR FTRIFILTRAIAILLRIFILLR
=ZTRU nhap phi E}ighnl%géciilf:omicg thong thusng Ty 1& ng xau hinh thanh rong = Chi phi tin dung bién
mmmm Trich |ap/Hoan nhap du phong ng co cdu Tang truéng LINTT  ====- Chi phi tin dung bién trir dy phong theo TT03

Bién NIM dugc quan ly tét bat chap lai suat huy dong niém yét tiang va hiéu ting nén so sanh cao da gitip giam ap luc I1én téng thu nhap hoat déng

Tuaong tu cac NH khac cé NIM phuc héi tir cui nam 2021, ACB duy tri NIM trong khoang 4,2-4,3% trong hai quy dau nam. Tuy nhién, nén so sanh cao da ngan can déng gép
tich cuc vao tang truéng lgi nhuan. Tang trudng bang can ddi ciing cham lai do han muic tang trudng tin dung & muc trung binh. Da tang trudng thu nhap phi én dinh trong
khi viéc thu héi ng xau da xoa trd thanh déng luc chinh. Mang c6 phiéu bi anh huéng tucng doi. Téng thu nhap hoat déng tang truéng 21% trong Q1 va 11% trong Q2/22.

Hoan nhap du phong rong da thic day déng lugng ting truéng va lam lu m& miic tang truéng LN truéc du phong khiém tén

Tang trudng LNTT diéu chinh sé 1a 5% va -2% YoY trong Q1 va Q2/22 sau khi loai trlr khoan hoan nhap du phong tir ng ca cau. Tang trudng truéc du phong la 5% YoY trong
6122 do CIR tang. Chi phi tin dung bién diéu chinh cho thdy muc trich 1ap du phong én dinh, trong khi cac khoan du phong no co cdu dang dugc hoan nhap dan.

Nguén: ACB, CTCK Réng Viét
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RONG VIET TRIEN VONG 2H22 & 2023: BINH THUONG HOA PONG LUGNG HSX: ACB

SECURITIES
Hinh 3: Cdc nhém no, ty 1& bao phu va ty 1é bao phu diéu chinh (%) Hinh 4: Bién NIM, cac lai suat va chi phi lai (quy nam, %)
10,0%
5,0% 250% o5% o~
4,5% 225% 9,0% \’\
4,0% 200% 3(5)0;0
,U70
3,5% 175% 7'5%
3,0% 150% 7,0%
2,5% 125% ZSZ"
2,0% , 100% 5.5%
1,5% — 0% 23% 26% 43% 40% 330  75% 5,0%
1,0% i 25% 2 50% 4,5%
4,0%
0,0% 0% 3,0%
4Q19 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 25% s o 5 _ _ _ _ N N
[} [ N N N N [} N N N
T6ng du ng KH tai co cau Nhém 2 <t < Q 4 o & < 4 o &
Ty 1& ng xau = = =Ty lé bao phu diéu chinh theo TT03 (Rhs) —_—NM eee- Chénh léch lai suat rong Chénh léch LSTT1

Lai suat huy dong

Lai suat cho vay

Ty Ié bao phu (Rhs)

Tang trudng Igi nhuan du kién binh thuéng héa trong khi kha nang sinh Igi va hiéu qua téng thé sé la yéu té uu tién

*  Chung t6i diéu chinh du bdo nham phan anh hoan nhap du phong 1én trong 6T22 va kha nang suy gidam & mot sé ng co cau. NIM sé gidm nhe so véi 6T22 do chi phi huy dong
vOn tang nhung van sé duy tri tot trén 4%. Du phdng tong thu nhap hoat dong giai doan 2022-2023 dugc diéu chinh tang 1% nhd thu héi ng da xoéa. CIR di ngang. Chi phi tin
dung bién nam 2022 dugc diéu chinh manh xuéng 0,1% déng nghia trich lap du phong giam 44% YoY, dan dén muc tang trudng 33% YoY cla LNTT 6T cudi nam 2022. Du bao
LNTT dugc diéu chinh tang 7% lén 16,5 nghin ty déng (38% YoY) nam 2022 va 2% lén 19,1 nghin ty dong (16% YoY) nam 2023. Déng luogng tang trudng sé giam dan.

«  Viéc chuyén nhom ng xau sau giai doan ca cau va han muc tang trudng tin dung tang thém la nhiing rai ro da nhan dién. Chung t6i ky vong ACB chi tang nhe muc trich lap du
phong trong 6T cudi nam 2022. Du da dugc trich 1ap du phong day du theo Théng tu 03, ching téi cho rang chat lugng ng sé suy giam tuong déi. LS huy dong du kién tang
42 diém co ban trong ntia cudi nam trong khi LS cho vay tang 19 diém co ban. Hiéu qua téng thé sé dugc duy tri trong moi trudng chi phi cao hon. ROE sé tiép tuc tang.

Nguén: ACB, CTCK Réng Viet



RONGVIET DA DANG DONG LUC DPAM BAO PA TANG TRUGNG HSX: HDB

SECURITIES 8
MUA: +28% GTT: 25.050 GMT: 32.000 THONG TIN CO PHIEU TAI CHiNH 2021A 2022E 2023F
KLGD(,000CP, PHAI) ; AL Thu nhép lai (ty donq) 13.891 17.824 21.572
; i - - 25, L Nganh Ngan han ap ydong
36 GIA (,000 VNB, Tréi) 25.000 Rus| ro thép Vén hoa (t déna) 9 9 Téng thu nhap (ty dong)  16.758 22.001 28.638
- 20000 4 onhoatty dong 20406 | NST (ty VND) 6054 8311 11.339
3 SLCP dang luu hanh (triéu CP) 2.012 ROA (%) 1,8 2,0 23
r 15000 Tyj chinh p) Téng trudng ] . ! ! !
manh ! cao KLBQ 3 thang (nghin CP) 2.013 ROE (%) 21,8 24,6 26,9
I 10.000 % > N
0 GTGDBQ 3 thang (ty d6ng) 49 Tang trl{dng ,tal san (%) 17,4 18,4 19,2
L 5.000 . ) GTSS/cO phiéu (VND) 14573 18.073 23.482
SH NDTNN con lai (%) 06 p/g () (%) 104 6.2 45
Quan Iy 6t pedh-h BQ gid 52 tuén('000 VND) 33,95-21,5 P/B(X) () 17 14 11

LUAN PIEM PAU TU
Kha néng sinh 18i tét va ting trudng bén viing véi dinh huéng thi truéng trung luu dugc hé tro béi cdng ty tai chinh tiéu dung hang dau

* HDB c¢6 kha nang duy tri tét tinh hiéu qua nhd NIM diéu chinh rdi ro 6n dinh nhd khau quan ly rdi ro tét, Igi suat cho vay phu hgp va tang trudng bang can déi cao én dinh. Ching téi ky
vong ngan hang sé tiép tuc cai thién ROA nh& Uing dung cong nghé cai thién nang suat, qua dé, giam CIR va tang ty suat lgi nhuan rong. HDSaison, mét trong nhiing céng ty hang dau
trong linh vuc tai chinh tiéu dung, d6ng mét vai trd quan trong trong hé sinh thai réng 16n véi dinh hudng cho vay theo chudi gia tri & cac phan khuc trung luu va cho phép HDB tiép can
khach hang tur giai doan s6m, von sau nay sé dugc phuc vu béi ngan hang me. Ching téi ky vong tang trudng cho vay va thi phan én dinh do nhu cau dang tang nhanh va vi thé t6t cta
ngan hang. Su két hgp nguén vén én dinh véi tién gui dai han va gidy t& c6 gia la nén tdng dé€ mang lai tinh thanh khoan dai han va theo duéi hoat déng cho vay c6 lgi suat cao.

Da tang trudng én dinh trong 6T22 dugc du bao duy tri trong phan con lai cia nam, hé trg béi mang bancassurance va quan tri chi phi

* Bat chap bién dong trong nira dau nam, HDB da ghi nhan két qua an tugng nha ca thu nhap 13i thuan (26% YoY) va thu nhap phi thuan (68% YoY), dan dén tang trudng loi nhuan 26% YoY.
Chung téi du bao ngan hang sé ti€p tuc duy tri muc tang trudng LNTT 6n dinh 36% YoY trong nlfa cudi nam 2022 nh& han mic tang trudng tin dung cao, NIM phuc héi va déng gop thém
tU mang bancassurance. Theo d6, thu nhap lai thuan va thu nhap phi thuan sé tang lan lugt 27% va 60%.

RUI RO POI VGI LUAN DIEM

* Rui ro gidm gia bao goém phan khdc tai chinh tiéu dung phai d6i mat véi su phuc hoi kinh té khong chac chan, de doa viéc hinh thanh ng xau khé ludng. Rui ro tang gia bao gom tiém nang
ma réng thong qua M&A hodc phat hanh riéng 1é va thuong vu bancassurance doc quyén, két hop véi viéc tham gia vao chuong trinh tai cau tric ciia NHNN.
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RONG VIET

SECURITIES

Hinh 1: Cac cau phan trong tang truéng LNTT (%, YoY)

KQKD 6T22: CAC NHAN TO TANG TRUGNG TOAN DIEN

HSX: HDB

Hinh 2: Doanh thu APE bancassurance (ty déng)
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*  KQKD Q2/22 phu hgp véi du bao khi HDB duy tri ddng lugng & ca thu nhap 1ai va thu nhap phi. Trong 6T22, thu nhap phi tang 26% YoY nhd NIM mé& rong (tang 0,6% so véi
2H21) va day tang trudng tin dung (23% YoY). Tang truéng tin dung ngan hang me la 15% YTD, bang ca nam 2021. Tang trudng t8t mang bancassurance dén ti mang luGi
rong khap va ty & tham nhap cao khu vuc néng thén da thiac ddy mang phi. Téng thu nhap va LNTT 6T22 dat lan luot 10,7 nghin ty (27% YoY) va 5,3 nghin ty (26% YoY).

Viéc HDSaison tuong déi tru viing da giup gidam bét tac ddng ti phan khic tai chinh tiéu dung

*  Madc du ty Ié ng xau hinh thanh rong va chi phi tin dung bién clia HDSaison tiép tuc tang trong nhitng quy gan day, hoat déng clia HDSaison van tét hon trung binh nganh
trong bdi canh kinh té€ phuc héi chdm hon du kién va dé tré clia tac ddng. Nhanh tai chinh tiéu dung da xoay sé tét dé tang gidi ngan hiéu qua va duy tri kha nang sinh I5i t6t

gilp déng gop vao két qua hop nhat.

Nguén: HDB, CTCK Réng Viét
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RONGVIET TRIEN VONG 2H22 & 2023: THUAN LO1 TREN NHIEU MAT HSX: HDB

SECURITIES

Hinh 3: No xau hinh thanh, chi phi tin dung bién NH me (dén 4Q) Hinh 4: No xau hinh thanh, chi phi tin dung bién HDSaison (dén 4Q)
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Pong lugng cao 6n dinh dugc hé trg bdi nhiéu yéu té gitp tao stic chdng chiu truéc cac diéu kién khé ludng

»  Tang trudng tin dung va NIM dugc du bao sé van la nhiing yéu t6 tang trudng thuan Igi cho thu nhap lai vao cu6i ndm nhung sé cham lai vao nam 2023 do lai suat huy déng
tang. Bancassurance sé ti€p tuc la dong luc chinh ctia mang phi, du kién sé chi€ém khodng mét niia thu nhap phi va cé thé mang lai thuong vu ddc quyén gia tri cao. Tang
trudng phi dugc du bao & muic 63% nam 2022 va 87% nam 2023. Téng thu nhap sé tang 6n dinh trong giai doan 2022-2023 & muc khodng 30%/nam. Co s& tién gui khach
hang mé& rong tét hon hon muic trung binh trong 6 thang dau nam tao Igi thé cho vi thé thanh khoan va chi phi huy dong von trong nlta cu6i nam 2022. Ng xau hinh thanh du
kién sé gidam trong 6 thang cudi nam, do dé giam bat ap luc 1én chi phi tin dung va dan dén chi phi tin dung bién gan nhu di ngang & muic 1.1% cho vai nam t&i. HDB ¢6 thé sé
hoan nhap du phong ng co cdu mac du khong dang ké. Chung téi du bao LNTT nam 2022 dat 10,8 nghin ty (34% YoY), tuong Ung tang truéng LN 43% YoY trong nlfa cudi
nam. Du bao LNTT nam 2023 la 15,0 nghin ty (38% YoY). Bat chap nhiing khé khan vi mé, HDB sé dugc ho trg bdi cac chat xdc tac tiém nang bao gém tang von va quy mé
thong qua M&A hoac phat hanh riéng Ié.

Nguén: HDB, CTCK Réng Viét
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RONG VIET

SECURITIES N8

MUA: +20%
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LUAN PIEM PAU TU

TRIEN VONG DAI HAN DUY TRi GIUA BIEN DPONG NGAN HAN
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THONG TIN CO PHIEU

Nganh Ngan hang
Von héa (ty dong) 380.968
SLCP dang luu hanh (triéu CP) 4.733
KLBQ 3 thang (nghin CP) 1.015
GTGDBQ 3 thang (ty dong) 77
SH NDTNN con lai (%) 6,4
BQ gia 52 tuan('000 VND) 96 - 68,9

Mang luéi rong khap va tap khach hang chat lugng cao gitip ciing ¢ Igi thé co s& huy déng vén va thuc day thu nhap ngoai lai

TAI CHINH

Thu nhap lai (ty déng)
Téng thu nhap (ty dong)
LNST (ty VND)

ROA (%)

ROE (%)

Tang trudng tai san (%)
GTSS/c6 phiéu (VND)
P/E (x) (%)

P/B (x) (*)

2021A
42.379
56.703
21.903
1,6
20,9
6,6
23.491
21,9
3,3

HSX:VCB

2022E
51.011
65.933
29.528
2,0
23,7
11,9
29.088
13,0
2,8

2023F
59.273
75.055
33.143
1,9
20,2
15,7
37.870
12,3
2,1

* VCB ¢6 chi phi huy déng vén canh tranh hang dau nh& dinh gia 1ai sudt t6t dan dén li suat trén tién gui cé ky han thap, va ty 1&é CASA cao. Tang truéng huy dong tuong déi tich cuc bat ké
t6c do tang lai sudt tién gli niém yét chadm hon cac NHTMCP cho thdy tinh 6n dinh clia ngudn vén, nang luc dinh gia va chat lugng ca s& khach hang. Pugc hé trg béi quan hé sau réng Vi
cac nha xuat nhap khau I6n trong nudc va mang ludi déi tac rong khap, VCB ¢6 Igi thé canh tranh bén viing trong cdc mang thu ngoai lai nhu thanh toan, tai trg thuong mai va ngoai héi.

Quan tri xuat sac, nén tang vén tét va kha nang sinh 16i manh mé tao nén tdng cho ting truéng bén viing va kha nang va du dia mé réng quy mé

* VCB c6 ty |é cho vay va tién gUi ban 1é 16n ngoai thi phan 16n nhat & CASA ban [é. VCB duy tri su than trong trong viéc tham dinh va trich 1ap du phong, dan dén ty l1é ng xau 6n dinh & muc
thap, bang can d6i manh va bé dém du phong viing chac. Cac yéu t6 nay dam bao tinh bén viing cta kha nang sinh lgi va hiéu qua hoat dong, hé trg nang luc tang truéng bang can déi.

Téc do tang trudng Igi nhudn hang quy bat dau tang téc ké tir 6T22 nhé tang trudng tin dung va quan ly rai ro

 KQKD tang téc ké tir Q2/22 nhd tang trudng tin dung tét vai han mic cao, chi phi tin dung cai thién va cac khoan thudng. Da tang truéng dugc du bao sé duy tri trong cac quy tai chi yéu
nh& hoan nhap du phong I6n. Tang trudng tin dung la yéu t6 tang trudng khong chdc chdn trong 2H22 va nam 2023 trong khi NIM va chi phi tin dung la cac yéu té 6n dinh hon.

RUI RO POI VOI LUAN DIEM

* RUi ro gidm gia gom kich ban vi mé bat 6n va tiém nang cac géi hé trg LS. Rui ro tang gia bao gém diém roi phat hanh riéng 1é va cac lgi ich tit chuong trinh nhan chuyén giao NH yéu kém.
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RONGVIET KQKD 6T22: DPONG LUQONG TANG, TRICH LAP THAN TRONG HSX:VCB

SECURITIES

Hinh 1: NIM, lai suat cho vay va huy déng binh quan (quy nam, %)

Hinh 2: Cac chi tiéu chat lugng tai san (don 12T, %)
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. . e No tai co cau ———Du phong trén tong du ng
Lai suat huy déng Ty 1& ng xdu hinh thanh rong (dén 12T) ———Chi phi tin dung bién (dén 12T)

Bién NIM manh mé trudc lan séng tang lai suat huy ddng va han muc tang trudng tin dung lan dau cao tao nén tang tang truéng

*  NIM phuc héi tét tir cudi nam 2021, binh quan 3,4% trong 6T22. Lai suat huy dong niém yét da khéng diéu chinh trong 6T22 bat chap ap luc tir nganh. Hiéu (ing nén so sanh
cao khién NIM déng goép it vao tang truang LN. VCB dugc cap han muc tang trudng tin dung cao nhat nganh nhung da hét trong 6T22. Viéc ma rong tin dung 20% YoY chiém
phan 16n trong ca cdu déng gdép cla téng thu nhap vao tang trudng LNTT. Mot yéu t6 16n khac 1a chi phi tin dung, vén gitp LNTT tdng 26% YoY khi suy gidam manh trong Q2.

Tan dung lan séng phuc héi kinh té dé day manh tang truéng LN va duy tri bang can déi ké toan lanh manh

« Ty lé ng xau hinh thanh rong gidm déu xuéng muic khéng dang ké (0,2%) trong 6122, gidm &p luc trich 1ap du phong va tao du dia hoan nhap vao cudi nam. Du ng co ciu da
giam dang ké tir muic 10,5 nghin ty nam 2021 xudng 8 nghin ty trong Q1/22 va lan lugt 6,5 nghin ty vao thang 4, 5 nghin ty vao thang 5 trudc khi dat 4 nghin ty vao Q2/22. Ty
lé ng xau gidm xudng 0,6%, trong d6 0,1% la dugc chuyén nhém sém. Ba phuc héi nang luc tai chinh clia cac KH da cai thién chat lugng ng va gidp chi phi tin dung gidm -9%.

Nguén: VCB, CTCK Réng Viét
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RONGVIET TRIEN VONG 2H22 & 2023: BO DEM PAM BAO DU DIA TANG TRUGNG HSX: VCB

SECURITIES
Bang 1: Du bao KQKD (ty déng, %YoY) Hinh 3: Huy dong khach hang theo théi gian dao han (%)
100%
Ty dong, % 2H21 6T22 2H22 %HoH %YoY 90%  20% 19% 19% 19% 19% 20% 19% 20% 18% 18% 19% 20% 20% 20% 21% He00 »o0r 570,
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Nhiéu yéu té ting trudng tiém nang sé giap dat ting truédng LN cao hang dau trong béi canh nhiéu su khéng chac chan

«  Chung téi diéu chinh du phéng nham phan éanh kha nang phét hanh riéng I bi tri hoan va su 6n dinh & NIM. Vi muc trich 1ap than trong trong 6722, chiing téi nghi VCB sé dé
dang vuat qua bién dong tu viéc phan loai lai ng co cau trong nlra cudi nam. Tang truéng bang can déi van sé tich cuc du han muc tang truéng tin dung khéng chac chan.
NIM du kién di ngang so véi 6T22 & muc 3,3% du lai suat huy dong tang. LNTT 2022-2023 khéng bi anh hudng nhiéu béi diéu chinh du phoéng, duy tri & muic 36,9 nghin ty
(35% YoY) va 41,4 nghin ty (12% YoY), d6ng nghia LN tang trudng 41% YoY trong 2H22. Chi phi tin dung sé la yéu t6 tang trudng then chot con NIM sé déng gép tich cuc.

Ri ro tin tdic thap hon miic trung binh nhung chat xtic tac vé vén la khéng chac chan

«  Khanang hoan thanh tang vén trong nam 2022 la khéng chdc chan, trong khi viéc nhan chuyén giao NH cling khong thé du phéng vé lgi ich va diém roi thai gian. VCB tuong
déi 6n dinh trudc cac kho khan trén thi trudng TPDN va BDS nhd muc d6 phai nhiém phu hgp. VCB khéng phan bé nhiéu tin dung cho cac nha phat trién BDS va TPDN.

Nguén: VCB, CTCK Réng Viét
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RONGVIET TAN DUNG BIEN DONG CHI PHi TiN DUNG HSX: CTG

SECURITIES 8
MUA: +20% GTT: 28.450 GMT: 34.000 THONG TIN CO PHIEU TAI CHiNH 2021A 2022E 2023F
" EILE%SS%CNF;T:;) - Riro thep Nganh Ngan hang T}‘lu nhap IéiA(tf/ df“ihg) 41.788 46.520 53.022
38 I N LA (e Tong thu nhap (ty déng)  53.157 61.233  68.779
35000 4 Von hoéa (ty dong) 136.724

] L 30,000 3 : LNST (ty VND) 14089 21.488 29.742
z; L 25000 Taichinh 2 Tang trudng SLCP dang luu hanh (triéu CP) 4806 ROA (%) 1,0 1,3 1,3
30 1 20000 MO : “®  KLBQ 3 thang (nghin CP) 4255 ROE (%) 158 21,0 199
28 A L 15, ‘ 5 B Ne o2
2 - | :ZZZZ GTGDBQ 3 théng (t)’/ d(“)ng) 113 Tang trl{dng :tal san (%) 14,2 10,8 11,1
24 1 ' o GTSS/c6 phiéu (VND) 15905 18915 21.576
22 - 5.000 SH NDTNN con lai (%) 3,2 P/E (x) (*) 16.2 91 82
20 T T T T T T T T T T T - " . . A " ! ! 4

§s5sgdgggagd Quan ly t6t ﬁélhdga'ﬁ BQ gia 52 tuan(‘000 VND) 38,2-22,5 P/B(x) (¥ 1,8 1,5 1,3

LUAN PIEM PAU TU
Nang cao chat luong tai san, co sé huy déng én dinh, ting NIM sau diéu chinh rai ro va thu nhap ngoai lai sé thic day chi sé hiéu qua 1én miic bén viing méi

« Sau khi chat lugng tai san dugc céi thién, ap luc vé chi phi rdi ro dugc gidm bét, qua dé, thiuc ddy loi nhuan va ty suat sinh 1i [én muc cao hon. Cac méang thu ngoai i va ty 1& CASA sé dugc
ddy manh hon nira véi su hé trg clia tép khach hang 16n va quan hé déi tac doanh nghiép manh mé, gitip da dang héa thu nhap va mang lai chi phi huy déng vén 6n dinh va canh tranh.

* Bing cach dau tu vao cong nghé, két hop véi NIM diéu chinh rdi ro tang nhd chi phi huy déng vén gidm manh va chi phi tin dung dugc kiém soét, CTG c6 kha nang tang trudng bang can
doi mot cach hiéu qua bat chap ap luc tr nguén vén. Tang trudng thanh toan va thu héi ng sap tdi sé gop phan tao ra kha nang sinh lgi tét hon théng qua tang trudng thu nhap ngoai lai.

Trong trung han, két hop chién lugc tang truéng hop ly véi kha nang sinh 16i bén viing va ké hoach vén kha thi sé gitp ciing c6 nén tang
« Chuing téi udc tinh CAR ¢6 thé & muc an toan han trong giai doan 2023-2025 dua trén viéc m& rong bang can déi phu hgp, duy tri tinh hiéu qua, giam don bay va dinh hudng NH ban [é.
Tinh bién déng da du bao trudc trong thu nhap 6 thang dau nam 2022 sé giam dan trong cudi nam do tang truéng dugc thuc day tir mic nén thap

« CTG ghi nhan muic tang truéng loi nhuan quy trong 6T22 bién dong manh nhu du kién do dd nhay cao véi chi phi tin dung trong khi da tang trudng téng thu nhap én dinh. NIM c6 du dia
cai thién trong 2H22, tré thanh chat xdc tac tiém nang. Tuy nhién, viéc binh thudng héa chi phi tin dung bién la yéu té then ch6t dan dén tang trudng Igi nhuan 54% trong 6T cudi nam.

RUI RO DOI VGI LUAN DIEM

* RUi ro gidm gia bao gom su phuc héi kinh té khdng chac chan va cac goi cho vay uu dai. Rui ro tang gia bao gém han mdc tang trudng tin dung cao han du kién.
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RONG VIET KQKD 6T22: GIAM MUC DU PHONG LA PONG LUC TANG TRUGNG HSX: CTG

SECURITIES
Hinh 1: Cac cau phan trong tang truéng LNTT hang quy (%, YoY) Hinh 2: Chi phi tin dung bién va ty 1é ng xau hinh thanh (%, dén 4Q)
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I Tai san sinh 1ai s NIM m Thu nhap phi Thu nhap ngoai lai o . o v . .
e CIR Chi phi tin dung Téng truéng LNTT —Chi phitin dung bién Ty 1& ng xau hinh thanh rong

Téng thu nhap hoat dong ting truéng 6n dinh mac du NIM phuc héi yéu

*  NIM duy tri muc thdp trong Q1/22 do hé trg LS. Viéc st dung hét sém han muc tang truéng tin dung dugc cap cho phép CTG phan b6 nguén luc vao cac phan khic mang lai
lgi nhuan tot hon, do d6, m& rong NIM trong Q2/22. Téc dd ma rong bang can déi trong 6T22 tang nha huy déng tot (16% YoY) mac du Q2/22 chiing kién vai khé khan &
nguodn von. Do dé, tang truéng thu nhap lai gap ap luc bdi nén so sanh cao, dat 3% YoY trong 6T22. Téng thu nhap dugc hé trg bai cac dong luc ngoai lai bao gom thu héi ng
va ngoai héi, tang truéng 11% YoY véi dong lugng 6n dinh theo quy. Pong gép clia téng thu nhap vao tang trudng LNTT & muc trung binh. LNTT 6T/22 tang 7% YoY.

Do nhay cao da dugc du bao déi véi chi phi tin dung da tré thanh yéu té hé tro

*  Néu loai trir tdc dong clia chi phi rui ro, tang trudng trudc trich 1ap sé lan luot la 9% va 30% YoY cho Q1 va Q2/22. Bién déng manh & tang trudng LN hang quy nam trong du
bao clia ching téi. Su thay déi trong stic khde bang can déi da ho trg khi ty 1& ng xau va ng xau hinh thanh dugc ki€ém soat tét. Du ng co cau cling giam.

Nguén: CTG, CTCK Réng Viét
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RONGVIET TRIEN VONG 2H22 & 2023: TANG TRUGNG MANH GIUA BOI CANHBATPINH  HSX:CTG

SECURITIES
Hinh 3: Cac nhém no va quy du phong, loai trid VAMC (%) Hinh 4: NIM, cac lai suat va chi phi lai (quy nam)
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Van dé han muic tang trudng tin dung khéng de doa dén tang truéng Igi nhuan cia CTG

* Do dong luc tang trudng chinh la cai thién chi phi rdi ro nén CTG it bi anh hudng bai su khdng chac chan trong han muic tang trudng tin dung. Giai ngan dau tu cong sé la yéu
t6 ho tro cho su phuc hoi ctia KH. Do d6, chiing t6i cho rang muic tang trudng lgi nhudn cao ctia CTG trong 2H22 la tuong déi chac chan. Chung téi ky vong tang truéng LN
54% trong 2H, véi muc tang truéng trudc trich lap la 20%. NIM m& rong sé la yéu té mang tinh ho trg, trong khi tang truéng thu nhap phi sé tiép tuc cai thién nhd doanh s6
bancassurance. Ching téi than trong phan anh du phong tang truéng tin dung 12%. Dién bién thuc té c6 thé c6 bat ngd khi ngan hang dang xin muic tang truédng 14-15%.

Téc d6 va miic d6 binh thudng héa chi phi tin dung bién sé dinh hinh giai doan tang truéng cao

«  Chung téi ky vong CTG kiém soét hiéu qua chi phi tin dung bién & muc 1,2-1,3% trong vai nam tdi, dugc hé trg béi hoan nhap du phong ng ca cdu. Nha dé nhay véi chi phi tin
dung, CTG c6 vung dém phu hgp dé dsi phé chinh sach va vi mé toan cau bat dinh. Tang trudng LNTT nam 2023 du kién binh thudng héa con 2% YoY (26,9 nghin ty).

Nguén: CTG, CTCK Rong Viét
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RONG VIET TANG TRUGNG CAO ON DPINH NHO GIAM TON THAT TiN DUNG

SECURITIES
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LUAN PIEM PAU TU
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0
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THONG TIN CO PHIEU

Nganh Ngan hang
Vén hoa (ty dong) 194.247
SLCP dang luu hanh (triéu CP) 5.059
KLBQ 3 thang (nghin CP) 1.547
GTGDBQ 3 thang (ty dong) 55
SH NDTNN con lai (%) 13,1
BQ gia 52 tuan(‘000 VND) 49,95 - 28,95

Viéc cai thién chat luong tai san va co s von sé titng budc nang cao kha nang sinh 16i va hiéu qua tdng thé ciia ngan hang

TAI CHINH

Thu nhap lai (ty déng)
Téng thu nhap (ty dong)
LNST (ty VND)

ROA (%)

ROE (%)

Tang trudng tai san (%)
GTSS/c6 phiéu (VND)
P/E (x) (%)

P/B (x) (*)

2021A
46.818
62.395
10.573
0,7
12,8
16,2
17.073
27,9
24

HSX: BID
2022E  2023F
55382  62.112
70220 76.857
16294 18.584

09 09
180 17,0
128 126

18921 22.892
149 139
20 17

* Chat lugng tai san tiing budc dugc cai thién sau khi xt ly trai phiéu VAMC. Ty |é hinh thanh ng xau giam ti nén cao xuéng muc hiéu qua hon, ho trg NIM sau diéu chinh rdi ro. Kha nang sinh
I5i va hiéu qua tong thé sé dugc cling ¢é cling nhu stc khde bang can déi nha vao tiém nang tang vén, ti @6 mang lai khad nang mé réng tét.

Téc d6 tang truéng bén viing va phu hop duogc tai tro béi Igi thé huy déng vén

* BID la mot trong nhiing NH 16n nhéat vé t6ng tai san, cho vay va cd sd tién gui, ddng nghia s hiru mang luéi rong 16n va thuong hiéu trong viéc huy déng ma BID ¢6 thé tan dung dé cung
cap dich vu tai quy mo 1én va tang trudng co s& huy dong véi kha nang dinh gia canh tranh. Lgi thé ngudn vén tao nén tang cho tang trudng trong cac chu ky chi phi cao.

DPong lugng tang trudng cao dudgc hé trg bai viéc giam chi phi rai ro dang ké

* Trong 6T22, BID tang truéng LN 36% YoY va dién bién gia tich cuc hon nganh nh& phai nhiém rui ro tin tic thap bao gom tin dung BDS va TPDN va chi phi tin dung bién giam nhanh tir nén
cao. Chung t6i ky vong BID c6 kha nang thic day tang trudng lgi nhuan dat 79% YoY trong nlfa cudi nam 2022 trudc khi nhanh chéng binh thudng hoa vé miic 14% YoY vao nam 2023.

RUI RO POI VI LUAN DIEM

* RUi ro gidm gia bao gém thai gian phat hanh riéng 1é. Da phuc hoi va trang thai nén kinh té sé tac dong dang ké dén muc do ton that tin dung do BID ¢6 thi phan khach hang I6n.
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RONG VIET KQKD 6T22: TANG TRUONG TU CAT CHI PHi HSX: BID

SECURITIES

Hinh 1: Cac cau phan cia tang truéng LNTT (%, YoY) Hinh 2: Cac cau phan trong thay déi NIM theo quy (quy nam, %)
140% 35 1Q22 2Q22
120% 30
100% 25

80% 20

60%

40% a0

20% & 10

0% 5

-20%
-40%

-60%
-80%
-100%
1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 L L I A L L L S L S
trong trong trong trong trong trong
B Tai san sinh |oi sz NIM Thu nhap phi Thu ngoai lai khac o o
L . . A Chovay TT1 | Huy dong TT1 |Cac yéu t6 khacQ1/22-| Chovay TT1 |Huy dong TT1 [Céc yéu té khadQ2/22 -
CIR Trich lap du phong ——Tang truéng LNTT Q4/21 Q1/22

Cai thién chi phi tin dung da hé trg 6n dinh da tang truéng LN trong khi NIM phuc héi chdm hon du kién

«  BID dugc giao han muic tang trudng tin dung 10% trong 6T22, dan dén déng gop vlia phai ti viéc ma réng bang can déi. NIM va chi phi tin dung la dong luc chinh cta LNTT.
LS cho vay phuc héi cham hon ky vong nhung van anh hudng tich cuc khién NIM tang 7 diém ca ban theo quy trong Q1 va 22 diém cao ban theo quy trong Q2/22. Do ty trong
gidy t& c6 gia cao, su sut giam LS trung binh do tai dinh gia va trai phi€u mai phat hanh la nguyén nhan chinh cho su thay déi NIM trong Q1/22. Chénh léch LS thi trudng 1 cai
thién trong 6T22. Tuy nhién, nén so sanh cao ctia NIM dan dén dong gop tiéu cuc vao tang trudng LNTT. Thu nhap 1ai thuan tang 17% YoY trong 6T22 trong khi téng thu nhap
tang 9%. Thu nhap phi giam manh do mién phi phi giao dich. Néu diéu chinh cho khoan nay, tang truéng thu nhap phi sé la 14% YoY trong 6T theo udc tinh clia ching toi.

«  Suc khoe bang can déi cai thién tét. Ty 1é ng xau khéng déi & muic 1,0%. NG co cdu gidam con 15 nghin ty trong khi tdng du ng khach hang ca cau gidm xuéng con khoang 50
nghin ty. BID da trich 1ap du phong day du cho ng co cau, khoang 21,8 nghin ty, ddng nghia ty 1& bao phd ng xau diéu chinh 1a 119% thay vi ti 1&é cong bé 1a 263%.

Nguén: BID, CTCK Réng Viét
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RONG VIET TRIEN VONG 2H22 & 2023: BO DEM TANG TRUGNG TOT HSX: BID

SECURITIES
Hinh 3: No xau hinh thanh rong (ty déng) Hinh 4: Xt ly rdi ro bang nguén du phong va thu héi ng (ty dong)
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Su déng gop nhu ky vong ti viéc giam chi phi tin dung bién

«  BID duy tri t6t dong lugng tir Q4/21. Chi phi tin dung la doéng luc chinh, dac biét trong Q2/22. Chiing t6i ky vong BID thic day tang trudng LN 1&n 79% YoY trong ntia sau nam 2022 trudc khi
binh thudng héa vé muc 14% YoY nam 2023. Diém mau chét van la chi phi tin dung. Chung téi ky vong chi phi tin dung bién gidm xuéng muic bén viing hon vao nam 2023 (1,6-1,7%). Tuy
nhién, véi cac khoan du phong chua hoan nhap 16n d8i véi ng ca cau, BID sé cé mét vung dém tang trudng viing chic c6 thé gay bat ngd cho du béo clia ching t6i trong trudng hap khach
hang phuc hoéi tét (dac biét 1a cdc doanh nghiép 16n), ti [& chuyén nhom thap & ng co cau va ha canh mém cuia kinh té toan cau. Trong ngdn han, BID chua c6 y dinh hoan nhap du phong.
Tang trudng téng thu nhap dugc du bao 1a 18% trong 2H22 va 9% nam 2023, chd yéu do tang trudng tin dung va NIM 6n dinh trong khi thu nhap phi van tiéu cuc trong 2H22 (-18% YoY).

Khi téc dé tang truéng binh thudng héa, viéc ting vén sé la chat xuc tac

« K& hoach tang vén gap kho khan tir da diéu chinh va cac quy dinh cda thi trudng ching khoan. Du con nhiéu su khéong chéc chén, viéc ting von sé giup BID thic déy tang trudng doanh thu
thong qua kha ndng mé rong bang can ddi bén viing hon. N6 sé hoat ddng nhu mét chat xdc tdc manh mé hé trg gia c6 phiéu khi tang trudng binh thudng hoa vao nam 2023.

Nguén: BID, CTCK Réng Viét
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