Ngay 8/7/2022

Trién vong nganh ngéan hang 6 thang cu6i nam 2022 SSM

Miic loi nhuan tuyét doi cua cac ngan hang thudc pham vi nghién citu ca ching toi trong 6 thang cudi nam 2022 c6 thé sé thap
hon so véi 6 thang dau nam 2022. Tuy nhién, mitc ting trudng so véi cung ky van rat hap dan do mitc Igi nhuan tuang doi thap trong
6 thang cudi nam 2021. Duoi day |a nhiig gia dinh chinh cho du bao cua ching t6i.

o Tang trudng tin dung cham hon so vdi 6 thang dau nam 2022. D¢ kiém soat lam phat, NHNN c6 thé than trong hon trong viée noi
han mc tang truang tin dung trong nita cudi ndm 2022. Han mitc dugc cap thém c6 thé chi & mitc vira phai, di cung vdi diéu kién
cac ngan hang phai han ché giai ngan cho cac phan khuc rdi ro. Nhin chung, chang t6i ky vong ting truéng tin dung ca nim sé dat
miic 15% -16%.

o NIM cd thé chiu ap e so vdi 6 thang dau nam 2022, nhung véan sé cao hon NIM trong 6 thang cudi nam 2021. Trong 6 thang
dau nam 2022, NIM cuia cac ngan hang dugc ndi rong do ting trudng tin dung manh mé va hé s6 LDR cao hon. Tuy nhién, khi han
mc tang trudng tin dung mdi dugc ban hanh, ap Iyc cta viéc tang 1ai suat huy dong ciing sé tang Ién. Ty 18 t6i da von ngan han st
dung cho vay trung dai han dugc ha xuong 34% ké tir ngay 1/10/2022. Cac ngan hang, do do, sé phai tang nguon von huy dong
dai han cua minh, khién chi phi von binh quén cao hon. Trong khi do, thong thudng phai méat tur 1-2 quy dé Iai suat cho vay diéu
chinh lai hoan toan theo Iai sut huy dong. Tuy nhién, néu so sanh véi cing ky nam trudc, NIM trong nita cu6i 2022 van sé cao han
nlfa cudi ndm 2021. Thu nhép lai thuan sé van co su tang trudng tot so vdi cung ky va la dong Iuc chinh gitt nhip ting trudng YoY
loi nhu&n ngén hang nita cu6i nam.

e Cac nguon thu ngoai 1ai giam tc. Ngoai viéc khong con Igi nhudn ti kinh doanh trai phiéu chinh pht, doanh s thanh toan ctia nhom
NHTM Nha nudc sé bi sut giam do chuong trinh mién phi chuyén khoan.

o Cdc chi sé phan anh chat lrong tin dung cd thé duoc gi 6n dinh vao nam 2022 nhung sé chiu 4p luc Ion hon vao nam 2023.

o Ruiroti cac khoan ng tai co ciu Covid-19 khong qua dang lo ngai d6i vdi cac ngan hang lon. Tinh dén cudi thang 4 nam 2022,
du no tai co ciu Covid da giam 24% so vdi dau nam va bang khoang 1,8% tong du ng cho vay. Mot s6 ngan hang da giam
manh du ng téi co cau (vi du nhu VCB giam 62% so véi dau nam, BID giam 31% so vai dau ndam). Cac ngan hang lon hon
(VCB, BID, ACB, MBB va TCB) ciing d trich Iap du phong day du cho cac khoan ng tai co céu Covid.

o Ruiro 6n hon co thé dén tir cac khoan vay lién quan dén linh virc bat dong san va trai phiéu doanh nghiép. Cac bién phap kiém
soat chat ché han dbi vdi viéc cho vay kinh doanh bat dong san va trai phiéu doanh nghiép lién quan dén linh vuc nay da gay
ra su gian doan vé vong quay von ciing nhu thanh khoan (25% trai phiéu bat dong san phat hanh dén han vao nam 2022 va
65% dén han vao nam 2023, ndm 2024) va lam tang chi phi tai chinh cho cac cha dau tu bat dong san. Rai ro nay sé dan dugc
phan anh trén Bang can doi ké toan cua ngan hang tir ndm 2023.

o Ruiro tr cac khoan vay mua nha dugc hudng an han ca 1ai va goc trong giai doan 2020-2022. Rui ro nay can dugc theo doi
chat ché trong ndm 2023, khi nguoi mua nha bat dau phai thuc su tra goc va 1ai hang thang cho ngan hang.

Co phiéu va thich cta ching toi: ACB, VCB
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Mirc dinh gia hién tai cua cac ngan hang trong pham vi nghién ctu cta ching t6i da giam xudng dudi mc trung binh 5 ndm. Mot b
ngan hang tham chi c6 chi s6 P/B ¢ dudi 1 do léch chudn so véi mic trung binh 5 ndm. Tuy nhién, mitc dinh gi hién nay c6 thé van
chua phan anh day di mot s6 rdi ro con lai (d4c biét lién quan dén linh vuc bat dong séan va thj truong trai phiéu doanh nghiép). Do do,
nhitng ngan hang co hoat dong cho vay than trong 1a uu tién hang dau cua chang toi trong mot thi truong day bat 6n nhu hién nay.

Biéu dd: P/B cuia cac ngan hang trong pham vi nghién citu cta chiing toi
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Nguon: SSI Research

Bang: Udc tinh LNTT nam 2022 cho cac ngan hang thudoc pham vi nghién citu cta chiing toi

LNTT % YoY PE PB ROE
ACB 16.942 41,2% 6,11 1,42 26,3%
BID 20.646 51,8% 13,85 1,63 16,8%
CTG 22.648 28,8% 8,76 1,21 18,2%
HDB 9.810 21,6% 6,55 1,33 22,5%
LPB 4.418 21,4% 5,65 0,84 18,6%
MBB 22.339 35,2% 5,59 1,22 26,1%
MSB 5.664 11,3% 5,80 0,99 18,6%
0CB 6.101 10,6% 4,89 0,89 20,1%
TCB 27.534 18,5% 5,93 1,13 21,1%
TPB 7.412 22,7% 7,36 1,37 20,5%
SHB 11.536 84,3% 4,09 0,84 23,0%
STB 5.515 25,3% 12,04 1,13 12,3%
VCB 33.930 23,9% 12,06 2,36 20,2%
VIB 10.101 26.1% 5,90 1,45 28,6%
VPB 24.961 71.2% 7,00 1,30 24,4%
Téng , 218.019 31.6% 7,44 1,27 21,2%
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CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phan tich trong bao cdo nay nay cam két réng (1) quan diém thé hién trong bao céo phén tich nay phan anh chinh xac quan diém ca nhan
doi vai chiing khoan va/hoic t6 chitc phat hanh va (2) chuyén vién phan tich da/ dang/sé dugc mién trach nhiém boi thuang tryc tiép hodc gian tiép lién
quan dén khuyén nghi cu thé hodc quan diém trong bao cdo phén tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh tiém ning tdng gid 16n hon hodc bang 10 diém phan trdm so véi mic tang chung cla thi trudng trong 12 thang t6i.
Kha quan: Udc tinh tiém ning tdng gia dudi 10 diém phan trdm so véi miic tdng chung cua thi trudng trong 12 thang tdi.

Trung lap: Udc tinh tiém nang tang gia tuong duong so vdi mufc téng chung cua thj trudng trong 12 thang toi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém nang giam gia dudi 10 diém phan trdm so vai mic ting chung cua thj truong trong 12 thang t6i.

Ban: Udc tinh tiém nang giam gia I6n hon hodc bing 10 diém phan trdm so véi mitc tang chung cua thj truang trong 12 thang tdi.

TUYEN BO MIEN TRU

Céc thong tin, tuyén bo, du bdo va dy dodn trong béo cdo nay, bao gdm ca céc y kién da thé hién, dugc dua trén cac ngudn thong tin ma SSI cho 12
dang tin cay, tuy nhién SSI khong dam béao su chinh xac va ddy du clia cac thong tin nay. Bdo c4o khong co bét ky thong tin nhay cam vé gia chua
cong bd nao. Céc y kién thé hién trong bao cdo nay dugc dua ra sau khi da dugc xem xét ki cang va cén than va dua trén thong tin tot nhat ching toi
duoc biét, va theo y kién ca nhan cua chang t6i 12 hgp Iy trong céc trudng hop tai thai diém dua ra bao cdo. Cac y kién thé hién trong béo céo nay co
thé thay doi bat ki lic nao ma khong can thong bao. Bao céo nay khong va khong nén duoc giai thich nhu mot 16i dé nghj hay 16i kéo dé dé nghi mua
hay ban bt c(t chiing khoan nao. SSI va cac cong ty con va/ hodc cac chuyén vién, giam doc, nhan vién cta SSI va cong ty con ¢d thé co vi thé hodc
c0 thé anh huang dén giao dich chitng khoan cua céac cong ty dugc dé cap trong bao céo nay va co thé cung cap dich vu hodc tim kiém dé cung cép
dich vu ngan hang déu tu cho céc cong ty do.

Tai ligu nay chi dugc Iuu hanh ndi bd va khong dugc cong bd cong khai trén bao chi hay bat ky phuong tién nao khac. SSI khong chiu trach nhiém doi
vGi bét ky thiét hai truc tiép hay thiét hai do hau qua phat sinh tir viéc st dung bao cdo nay hay ndi dung bao co nay. Viéc sit dung bat ky thong tin,

tuyén b6, du béo, va du doan nao trong bao cao nay sé do nguoi dung tu quyét dinh va tu chiu rai ro.

THONG TIN LIEN HE

Trung tdm phan tich va tu van dau tu

Hoang Viét Phuong

Giam dbc Trung TAm phan tich va tu van du tu

phuonghv@ssi.com.vn
SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8729

Vi mé Phan tich ¢ phiéu KHCN Chién lugc thi trudng
Pham Luu Hung Ngo Thi Kim Thanh Nguyén Ly Thu Nga
Phé Giam déc Chuyén vién phan tich cao cap Chuyén vién phén tich cao cap

hungpl@ssi.com.vn
SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8711

Thai Thi Viét Trinh
Chuyén vién phan tich Vi mo

trinhttv@ssi.com.vn
SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8720

Phan tich ky thuat

thanhntk@ssi.com.vn
SDT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3053

Lé Huyén Trang

Chuyén vién phan tich cao cap
tranglh@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8717

Phén tich Nganh Ngéan hang

nganlt@ssi.com.vn
SDT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3051

Nguyén Trong Dinh Tam

Chuyén vién phén tich cao cap
tamntd@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8713

Dit ligu

Luang Bién Nhan Quyén
Trudng phong Chién lugc Dau tu
quyenlbn@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321

Nguyén Thu Ha, CFA

Truéng phong phén tich cd phiéu
hant4@ssi.com.vn

SOT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8708

Truong Minh Phuong Duy

Chuyén vién phan tich
duytmp@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 28) 3636 3688 ext. 3046

Nguyén Thi Kim Tan

Chuyén vién ho trg
tanntk@ssi.com.vn

Tel: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8715
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