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Panh gia chung Tiéu cuc Trung binh Tich cuc

Su giam téc trong hoat déng kinh doanh nifa dau nam 2023 cia nganh ngan hang phu hgp véi ky vong ma ching téi da dé cap tai bao cao chién lugc nam 2023. Dudi tac
dong clia chinh sach tién té mé rong va cac giai phap tai khéa, chiing t6i ky vong nifa sau cia ndm 2023 sé cé nhiing dién tién kha quan hon vé thu nhap ciing nhu lgi
nhuan ctia nganh.

Téng quan

Chon kich bén cc s& la phan I6n hoat déng kinh té sé hoéi phuc tir cudi ndm 2023 va kha quan trong nam 2024, ching téi cho rdng cé phi€u ngan hang van con du dia

tang trudng vé gia & muc P/B hién tai. So v&i ntia dau ndm chon loc can trong thi danh muc ngan hang ua thich ctia chiing téi mé réng han trong ndra cudi nam. Trong do,

bén canh ACB va VCB Ia hai c6 phi€u phu hop cho ndm gilr dai han, thi chiing téi cling ua thich OCB va BID cho giai doan cudi nam.

Két qua hoat dong khiém tén trong ndra dau nam 2023 (6T2023) theo cling su suy giam clia cac hoat dong kinh té

+ Tang truéng tin dung 772023 udc dat 4,56% YTD, thap han cung ky (9,54% YTD) do nhu cau tin dung yéu trong béi canh kinh doanh khé khan va thi trudng bat dong
san chiing lai. NIM tiép tuc xu hudng giam tur quy cudi nam 2022 nhung véi miic d6 khac nhau gitra cdc ngan hang do chi phi von tang manh, phan dnh cac dot tang lai
suat huy dong trudc do va ty 1é CASA sut giam lién tuc trén toan nganh.

* Ng xdu gia tang quy thu ba lién ti€p, 1én 2,1% trong Q2/2023 so vGi 1,6% tai cudi nam 2022. Trong khi quy dau nam 2023 ching kién su phan héa ré nét gilta chat
lugng tai sdn ctia cdc nhdm ngan hang quéc doanh va thuong mai c8 phan, thi xu hudng cai thién da tré nén dong thuan hon trong quy 2 khi ty 1& ng xau hinh thanh
cham lai trén ca 4 nhém ngan hang, tuy nhién van con nhiéu ap luc 8 mot s6 ngan hang cu thé.

 Tang trudng téng thu nhap hoat déng nganh giam téc trong Q2/2023, & muc 3% so vai cung ky, bdi muc tang trudng cham lai cta thu nhap 1ai thuan (7,9% YoY) trong

Piém nhan khi thu nhap phi thuan suy gidam 2,6%. Lgi nhuan trugc thué ghi nhan giam 3%.

Thu nhap nganh phuc héi dan trong ndfa cuéi nam theo su phuc héi ctia nén kinh té. Chat lugng tai san can tiép tuc theo doi.

 Chinh sach tién té dang dan ma réng, cung véi hang loat giai phap tai khéa dugc ddy manh thuc hién ky vong sé tao suc lan téa tét 1én cac thanh phan kinh té. Thu
nhap hoat dong ky vong kha quan hon ntia dau nam, chti yéu dugc dan dat bgi thu nhap lai, nha NIM cai thién va tang trudng tin dung kha quan hon.

» To6c d6 hinh thanh ng xau cham lai giup giam ap luc vé ty 1é ng xau vao cudi nam. Ty |é ng xau ky vong ghi nhan muic dinh trong Q3/2023 va gidam nhe trong quy cudi
nam khi stic khde nén kinh té dugc du kién phuc hoi. Theo udc tinh, ty 1&é NPL nam 2023 trong danh muc theo déi ctia ching t6i la 1,7%, tang 30 bps so véi nam 2022.
Chi phi tin dung du phéng gidm 20 diém ca ban lam cho LLR toan danh muc gidm vé muic 136% so v6i muc 157% trong nam 2022.

« Tang truéng lgi nhuan trudc thué cho ca nam 2023 dugc du phdng & muc khiém tén 10% cho danh sach theo déi ctia ching t6i, vai tang trudng 9% cda thu nhap lai
thuan déng gop vao tang trudng 6% cutia téng thu nhap hoat ddng va chi phi du phong gidm 1% hé trg LNTT cd danh muc
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Ruiro * Thitrudng bat dong san chua hoi phuc nhu ky vong khién cac no luc hé trg clia nha diéu hanh khéng hiéu qua.

* Dinh gid nganh da phuc héi tuong déi sau khi cé hudng thao g& cho cac nut that vé trai phiéu doanh nghiép (TPDN) va bat dong san (BDS). Muc P/B hién
tai cla nganh tuong duang giai doan 2016 - 2017 khi thi trudng BDS bat dau khai sic sau giai doan dai tram lang. Do vay, cho béi canh hién tai, chdng toéi
cling ky vong cac hoat déng kinh té sé cho thay su phuc héi ré rét han dé nhom cé phiéu ngan hang dugc tai dinh gia lén mat bang cao hon.

Pinh gi + Bén canh ACB va V(B la hai c6 phi€u ngan hang ma chung t6i danh gia phu hgp cho ndm gitt dai han, chidng téi nhan thay hai co hoi dau tu mdéi tiém nang

la OCB va BID.

 Chinh sach hé trg cho thi truong bat dong san va trai phiéu doanh nghiép gitp rdi ro ng xau tang cao & mot sé ngan hang thuong mai dugc tri hoan va cé
thé khéng hién thuc hda. Trong trudng hop nay, cac ngan hang thuong mai nhom 1 véi nhiéu Igi thé canh tranh nhu TCB va MBB ciing la nhiing co héi ma
nha dau tu c6 thé can nhac.

+ ACB (MUA, GMT: 29.000 VND)

+ BID (TiCH LOY, GMT: 54.200 VND)
+ TCB (TICH LUY, GMT: 39.500 VND)
+ MBB (TICH LUY, GMT 22.300 VND)
+ OCB (TiCH LOY, GMT 22.600 VND)

C6 phiéu khuyén
nghi
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RONGVIETES)  DINH GIA NGANH NGAN HANG QUA CAC CHU KY KINH TE INGAN HANG

Hinh 1: Dinh gia va ty suat sinh 18i trén vén chi s& hitu (%)
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Nguén: Fiin, CTCK Réng Viét
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2 VPB AﬁgB
OCB TCB
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Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét. Kich c¢& hinh tron tuong ting ROE. Gid c6 phiéu tai ngay 15/08/2023
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6T2023, Ngan hang Nha nuéc (NHNN) uvu tién muc tiéu giam lai sudt nham hé tro phuc hdi va thuc day tang truéng kinh té

 Trong nlta dau nam 2023, mot s6 rdi ro vé cac bién sé vi moé dugc ddy IUi trong khi buc tranh tang trudng kinh té kém kha quan khién nha diéu hanh day nhanh uu tién giam lai
sudt: 1) Lam phat dugc kiém soét 6n dinh va tao dinh trong Q1/23, 2) Nhu cau tin dung chiing lai véi tang trudng tin dung thap trong nita dau nam, 3) Dong USD ha nhiét cling
vGi nhu cau nhap khau suy yéu tao diéu kién cho Ngan hang Nha nudc (NHNN) tang cudng du tri ngoai héi thai diém dau thang 5/2023 ghi nhan khoang hon 92 ty USD.

* Bén canh d9, lai suat lién ngan hang da giam manh va dao déng & muic thap kém theo khéi lugng giao dich I1én cling cho thdy su doi dao vé thanh khoan trong hé théng.

* Vi cac dot gidm lai suat diéu hanh cia NHNN ké tir thang Ba dén dén thang Sau, lai suat ky han duéi 6 thang da giam ti 6% xudng con 4,75%. Cung véi do, lai suat tai chiét
khau va lai suat tai cdp von clng lan luot gidm tir 3,5% va 6% xuéng 3% va 4,5%. Nhu vay, cac loai lai sudt nay da quay trd lai muc trudc giai doan cang thang thanh khoéan do
bién ddng trén thi trudng trai phiéu doanh nghiép khi NHNN tang lai suat diéu hanh vao thang 10/2022.

Hinh 2: Lich trinh cac dot giam lai suat diéu hanh cia NHNN Hinh 3: LSHD toan hé théng giam, lam phat tao dinh (%)
NHNN diéu chinh giam mét sé lai suat Mifc il Dot giam Potgiam  Potgiam  Dgtgidm 20%
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tién gui Viét Nam
Nguén: NHNN, CTCK Rong Viét Nguén: NHNN, Fiinpro, CTCK Rong Viét
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RONGVIETES) THANH KHOAN THI TRUGNG TIEN TE CAI THIEN INGAN HANG
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Hinh 8: Déng vén FDI thuc hién duy tri 6n dinh (liy ké ti dau nadm - triéu Hinh 9: Xuat nhap khau theo thang van duy tri thing du muc tét (triéu
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Nguon: Fiinpro, CTCK Réng Viét Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét

Hinh 10: Chi sé dola (DXY) én dinh trong khi nhu cau ngoai té giam tao diéu kién cho NHNN tich trit ngoai té trong nita dau nam 2023
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Nhirng dot giam lai suit diéu hanh ctia NHNN dién ra ké tir giirta thang Ba da hé trg da giam lai suat tién gui trén toan hé théng

+ Cac dot cat giam lai suat cia NHNN vao thang Ba, thang Nam va thang Sau da cho phép cac ngan hang diéu chinh giam dang ké lai suat tién gui niém yét. Trong nhém cac ngan hang
ma chuiing t6i theo doi, tinh dén thang Sau, nhém cac ngan hang quéc doanh (NHQD) da ching kién muic gidm trung binh tir 1,1% dén 1,7% trén hau hét cac ky han so véi muc lai suat
niém yét vao thang Hai. Trong khi d6, nhdm ngan hang thuong mai c6 phan (NHTMCP) ciing cho thay muc giam trung binh dao déng tir 1,3% dén 1,7% trong cling giai doan. Nhin
chung, muc lai suat tién gi hién tai kha tuong déng hodc cao han nhe so véi muic nira dau nam 2022, khi 1ai suat ctia nén kinh té van duy tri 8 muc thap.

Chi phi huy déng du kién sé gidam dan trong nira sau cia nam 2023.

 Trong khi quy 1/2023 chiing kién muc tang manh cta chi phi huy déng (quy nam, + 94 bps QoQ) phan anh cac dgt tang lai suat niém yét ctia hé thong ngan hang vao quy cuéi ndm
2022, muc tang da cham lai trong quy 2/2023 trén quy mo toan nganh (+38 bps QoQ), nhung khac nhau vé muc d6 gitta cdc ngan hang tuy thudc vao cau tric va lgi thé huy dong clia
ting ngan hang. Trong thai gian tdi, ching t6i du dodan chi phi huy déng sé bat dau giam dan trong quy 3/2023 (do phan I6n cau tric huy dong ctia hau hét cac ngan hang la tién gui
ky han ngan ti 3 dén 6 thang nén sé phan anh rdé rang hon tac dong clia viéc cat giam lai suat tién gdi niém yét ké tir thang Ba). Hiéu (ing nay sé tiép dién trong quy 4/2023 khi chi phi
huy dong du kién sé duy tri di ngang hodc van c6 thé giam nhe trong kich ban NHNN théng bao mot dot cat giam lai suat nira. Hién tai, do nhém NHQD gan day da ti€p tuc giam cac
muc lai suat tién gli niém yét cé hiéu lyc tur gitia thang 7, chi phi huy dong ctia nhém nay c6 thé sé gidm manh hon.

Loi suat cho vay sé giam véi téc dé chdm hon do dd tré trong ky tai dinh lai suat.

« Vi viéc chi phi huy dong bat dau gidam dan tur quy 2 va cé kha nang dat day trong quy 3, ching t6i du phéng lai suat cho vay sé di theo xu hudng gidm véi téc d6 cham haon ké tir quy
3 do dd tré trong viéc tai dinh lai suat khoang 3 dén 6 thang.

Du kién NIM sé phuc héi tich cuc vao cuéi nam 2023.

* Nhin chung, NIM gidm nhe trong quy 2, khoang 3,41% trén toan nganh, do chi phi huy déng van con ting cao va &p luc ti ng xau hinh thanh méi tiép
tuc dé nang Ién thu nhap lai thuan. Tac ddng nay sau do6 sé dan dugc gidam thiéu trong nhiing quy tiép theo nhd cai thién muc chénh léch 1ai suat cho vay va tién gli do giam chi
phi huy dong vén nhu da dé cap & trén, két hgp véi nhu cau tin dung héi phuc va giam ap luc ng xau.

e Tong thé, chung t6i du phong NIM sé duy tri tuong d6i 6n dinh trong quy 3 so v&i muc quy 2 trong khi quy cudi nam 2023 sé ching kién su phuc hoi dang
ké han, nhung két qua ca nam van ghi nhan sut gidm so véi muc nén cao hon clia nam 2022. Trong danh muc theo déi clia ching t6i, chi phi huy déng von binh quan sé tang
khoang 26 bps trong khi Igi suat tai san sinh lai sé tang cham haon véi khoang 7 bps, dan dén su giam nhe ctia NIM, xap xi gidm 15 bps cho ca nam 2023.

 Can luu y rang, viéc gi6i han ty & vén ngan han cho vay trung dai han (SFL) gidm vé muc 30% ké tir thang 10 ndm nay so vGi ngudng truéc do 1a 34% cé thé anh huéng dén mét s6
ngan hang cé ty 1é nay & muc cao. Trong trudng hop nhitng ngan hang nay thuc hién diéu chinh lai danh muc dé gidm ty trong cho vay trung dai han, NIM cé thé bi anh
hudng bat Igi do 1ai suat cho vay trung dai han thudng cao hon.

N :
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Hinh 11: Lai suat huy déng binh quan ghi nhan cham lai (quy nam) Hinh 12: Lai suat cho vay binh quan (quy nam)

9% 13%

8% 12%

7% 11% /\——\/\

6% 10%

5% 9%

3% 7%

2% 0
5 9 0 09 9 9 9 0 9 9 9 O 9 9 9 O 9 2 2 2 2 2 2 & " N N N & ¥ 8 ¥ 8 X
N M ¥ S & mM ¥ - & ®m ¥ - & & ¥ = & g 9 9 0 9 9 9 0 9 9 9 9 9 9 9 O O

o o™ < — (o} [ag} < — (o] ™M < — (o] (28] < — (o]
NH Quéc doanh Nhom 1 Nhom 2 NH Quéc doanh  ===Nhém 1 Nhém 2
Nguén: BCTC Ngan hang, CTCK Réng Viét Nguén: BCTC Ngdan hang, CTCK Réng Viét

Hinh 13: Lai suat huy déng niém yét (LSHD NY, %) cap nhat theo thang ciia cac ngan hang cho thay xu huéng gidam manh ké tir thang 3
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Nguén: Fiinpro, CTCK Réng Viét
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Hinh 14: NIM (bén phai, quy ndm) ky vong cham dut Hinh 15: NIM Q2/23 (quy nam) va muc bién Hinh 16: Chi phi huy dong Q2/23 (quy nam) va
da giam tur quy 3 dong NIM ctia danh muc theo doi muc bién déng cua danh muc
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Nguén: BCTC Ngdn hang, CTCK Réng Viét Eyoy igog ©2Q23NIM myoy mqoq ®2Q23CoF
Hinh 17: CASA da cham day va héi phuc nhe trong Q2/2023 (ty déng) Hinh 18: Co cau danh muc cho vay theo ky han (%) va SFLR (bén phai, %)
2.000 25% 100,0% 35,0%
1.800 24% .
1.600 23% 80,0% 30,0%
1.400 22% 25,0%
1.200 21% 60,0%
1.000 20% 20,0%
9 40,0%
800 19% 15,0%
600 18%
400 17% 20,0% 10,0%
200 16%
0 15% 0,0% 5,0%
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 veB BID ae 7B  ACB VPB MBB  HDB  OCB
CASA  e=Qm=CASA ratio (RHS) m Ngan han Trung han Dai han Ty & vén ngén han cho vay trung dai han (bén phai)

Nguén: BCTC Ngén hang, CTCK Réng Viét Nguén: Tai liu nha dau tu cdc Ngan hang, CTCK Réng Viét
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RONG VIET TANG TRUGNG TiN DUNG KY VONG PHUC HOI PHUCTU NUA SAU 2023 |NGAN HANG
THUC PAY THU NHAP LAI THUAN

* Nhu cau tin dung chdm lai nita dau nam 2023 & phan I6n cac nganh nghé. Tang trudng tin dung trong 772023 1a 4,56% YTD va 9% YoY, day la muc tang
thap trong nhiéu nam khi déng gép tang truéng tin dung déu cho thay su cham lai & hau hét cac linh vuc san xuat kinh doanh. Linh vuc xay dung la nganh
duy nhat cé muc tang truéng kha quan, song ty trong tin dung cta linh vuc nay la tuong déi nho.

+ Chung téi udc tinh tang trudng tin dung toan nganh sé phuc héi vao khoang 12% cho cad nam 2023 (thap han 14,5% ctia nam 2022) khi (1) nhu cau tin
dung vao cac nganh nghé céng nghiép, san xuat, thuong mai, dich vu phuc héi tir déng luc xuat-nhap khau va tiéu dung cai thién, (2) nhimng tin hiéu tich cuc
han cla thi trudng bat dong san tir Q4/23 khi mat bang 1ai suat giam.

(6 thé thay tin dung lién quan dén bat dong san la dong luc cta téng tang truéng tin dung trong nhiéu nam, chiém khoang 20% du ngo tin dung, nén (1) viéc
lai suat cho vay déi véi cac khoan vay mua nha trd vé muc uu dai, (2) cac du an sap chao ban vao cudi nam nay c6 thé tiép tuc la déng ca thic day nhu cau tin
dung cla cac nha phat trién va ca nhan & nta sau nam 2023 va 2024.

+ Cac ngan hang ma chung t6i theo déi hau hét ghi nhan tang truéng tin dung thap hon cung ky, tuy nhién, cac ngan hang cho vay déi véi cac nha phat trién
BDS cho thay tang trudng tin dung vuot trdi han trong khi cac ngan hang cé ty trong khéi khach hang ca nhan cho thay su cham lai.

« Vai viéc Ngan hang Nha nudc méi phan bd han muc tin dung cho cac ngan hang trong thang 6 két hop vai viéc nhu cau tin dung phuc héi manh mé hon trong
cac thang cuéi nam, chiing téi du phdng cac ngan hang trong danh muc ctia chiing téi ghi nhan muc tang truéng tin dung dat 13,6% so véi 16% nam 2022.

* Vi quan diém nhu trén vé NIM va tang truéng tin dung, uSc tinh tang truéng thu nhap lai clia cic ngan hang thuéc danh muc theo déi ciia chiing téi sé
cham lai & mic 9% cho nam 2023, nha vao déng gop tich cuc clia ndra sau nam 2023 trudc khi quay trd lai da hoi phuc ti ndm 2024.

¢ Tuy nhién, can luu y rang viéc nhu cau tin dung tiép tuc duy tri & mic thap, co thé lam su canh tranh cta lai suat cho vay ciia cac ngan hang tang Ién, anh
huéng Ién NIM chung toan nganh, phai mé& di hiéu ting ctia viéc han mic tin dung dugc cap cao.
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RONGVIET KY VONG NHU CAU TiN DUNG LIEN QUAN DEN THUOGNG MAI VA BDS INGAN HANG

SECURITIES _
"7 PHUC HOI
Hinh 19: Tang trudng tin dung theo thang (%,YTD) Hinh 20: Tin dung BDS déng vai tré quan trong trong téng tin dung (nghin ty)
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12.000 5%
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Nguén: NHNN, CTCK Réng Viét

Hinh 21: Péng gép tang trudng tin dung thap hon svck & hau hét linh vuc ngoai trir xay dung (%, YoY)

Nguén: CTCK Réng Viét

18.0% mmm NOng nghiép mmm COong nghiép [ Xay dung Thuong mai . Van tai mmm Khac e—Téng
,0%

16,0% -
14,0% -
12,0% A
10,0% A
8,0% -
6,0% -
4,0% A
2,0%
0,0%
-2,0% -

so véi cung ky

"9 U I I A O AR
VARG RV GEREA VER CER
Q°>\ E QY @@ T QY o R 0°’\

@@@@@wwwmmww,{y

N\
’1/ v
Q Q Q Q Q
\V \V \V v \V
N Q\ \'\\ \’ﬁ Q\\

»
S
C
) N4

> o

Q Q
RO

& QY @

3
CERGER RGO RO G CER Y
N o oV oY & s o PN

NN

Nguén: NHNN, CTCK Réng Viét
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RONG VIET & TANG TRUGNG TiN DUNG KY VONG PHUC HOI INGAN HANG

SECURITIES

Hinh 22: Tang trudng tin dung dugc dan dat cha yéu béi khéi khach hang doanh nghiép trong nita dau nam 2023 (%)

100%

80% 36,0% 35,0%

54,0% 53,8% 53,0% 52,0% 55,4% 52,0%

57,0% 56,0% 56,8% 56,0%
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VCB Q2 VCB Q1 'BID Q2 BID Q1 1CTGQ2 CTGQ1 ! MBBQ2 MBB Q1

60%

40%

20%

0%

TCB Q2 TCBQ!1 ACBQ2 ACB Q1

B Ca nhan Doanh nghiép
Nguén: Tai liéu nha da ic ngan hang, CTCK Réng Vié X . « ) . . Al ps
guon: Tarlicunha dau i cacngan hang ong Vict Hinh 24: Du phdng tang trudng tin dung cac ngan hang trong danh muc
Hinh 23: Tang trudng tin dung phan héa & cac ngan hang (%, YTD) theo doi ctia chiing t6i (%)
15,0% 32%
2022 o 2023E
13,0% 29%
11,0% zij
9,0%
20% ~
7,0% 17% § § §
5,0% 14% ~ \ N \
3,0% 1% Q % § § % % % % %
5%
MBB VPB TCB HDB OCB BID TG ACB VCB - & § & & b & % & N
Tang truéng tin dung 1H2022 B Tang trudng tin dung 1H2023 VCB TCB BID TG HDB ACB OCB MBB VPB
Nguon: BCTC Ngdn hang, CTCK Réng Viét Nguén: BCTC Ngdn hang, CTCK Réng Viét
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RONG VIET & NO XAU HINH THANH TANG CHAM LAI TRUGC KHI AT DiNH VAO CUOI NAM |[NGAN HANG

SECURITIES

Ty 1& no xau van neo cao trong quy 2/2023 nhung téc d6 hinh thanh ng xau da c6 dau hiéu ha nhiét sau khi & muc ky luc trong quy 1/2023

+ Nog xdu ctia nganh ngan hang da tang quy th ba lién ti€p sau khi Théong tu 14/2021 vé ng co cau Covid-19 hét hiéu luc cung véi nhiing bat 6n cla thi trudng trong ntia
cudi nam 2022. Theo tinh toan clia chung téi tir 27 ngan hang niém yét, ty |& NPL trung binh da tang dang ké trong quy 1/2023 lén khoang 1,9% so vdi 1,6% trong quy
trudc, véi muc tang dang luu y khoang 68% clia ng Nhédm 3. Diéu nay la cé thé nhin thay dugc khi quy 4/2022 da chiing kién muc tang dang ké khoang 30% clia ng
Nhém 2, véi mot phan trong s6 dé chuyén thanh ng Nhém 3 trong quy 1/2023. Trong Quy 2/2023, ty [& ng xdu nganh du van tiép dién da ting nhung téc d6 da cham lai,
& muc 2,1%, vGi muc tang I6n nhat 25% dén ti ng Nhom 4.

 Trong khi quy dau nam 2023 chuing kién su phan hoa ro nét gilra chat lugng tai san ctia cdc nhém ngan hang véi cac NHQD da gidm dan ng xau hinh thanh - trai ngugc
vGi da tang ctia nhém cac NHTMCP, thi xu hudng cai thién dudng nhu da tré nén dong thuan han trong quy 2 (Hinh 26). Theo do, ty 1é ng xau hinh thanh da cham lai trén
ca 4 nhdom ngan hang (theo phan loai clia ching t6i), tuy nhién van cho thdy muc d6 khac nhau gilia tiing ngan hang cu thé, dac biét la ap luc van con dang ké doi véi
cac ngan hang Nhém 1 va 2 bi anh hudng bagi bién déng trén thi trudng bat dong san va nhiing khé khan ti phan khiac khach hang ca nhan (nhu VPB, HDB, OCB...).
Trong khi d6, nha vao cach tié€p can cho vay than trong, VCB va ACB duy tri la hai ngan hang cé chat lugng tai san t6t nhat hé théng.

Ap luc vé ng xau hinh thanh sé dugc xoa diu nh& vao cac hé tro chinh sach

* Viéc ban hanh Théng tu 02 cé hiéu luc tir 24/4/2023 ctia NHNN dugc ky vong sé tao diéu kién cho cac ngan hang gitt nguyén nhém ng, ho trg kha nang lam mém xu
hudng gia tdng cla ty 1& ng xau va phan nao giam &p luc trich 1ap chi phi du phong trong vai quy tiép theo, dac biét la quy 2 va quy 3 nam 2023. Dén 31/7/2023, tong s6
du ng géc va lai dugc co cau lai thai han trd ng va gilr nguyén nhom ng theo Théng tu 02 toan hé théng la 96.000 ty (tuong duong 0,8% du ng tin dung cling thai diém).

 Chung t6i danh gia rang téng quy mé ng co cau theo Thong tu 02 trén tdng du ng sé thap han so véi quy mé trong dai dich Covid-19, diéu nay cling dugc chia sé béi dai
dién cac ngan hang do pham vi cé phan hep han cia Théng tu 02 khi chi cho phép co cau cac khoan vay thuéc Nhém 1 va khi tinh dén nhiing anh hudng manh mé lan
rong hon ctia dai dich Covid-19.

Ap luc vé no xdu sé ddn ha nhiét tuy nhién van sé neo cao

* V4Gi viéc ng xau hinh thanh van ghi nhan & muic cao trong quy 2 ndm 2023 do da tang manh cdia ng Nhém 2 trong quy 1 nam 2023, chiing t6i ky vong ty 1é ng xau sé ghi
nhan muc dinh trong quy 3 nam 2023 dé tao cd s& cho su gidm nhe vé phia cudi nam khi stic khée nén kinh té€ dugc du kién phuc héi. Theo udc tinh, ty Ié NPL cho nam
2023 trong danh muc theo doi ctia ching téi la 1,7%, tang 30 bps so v&i nam 2022.
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RONGVIET §&@ NO XAU HINH THANH CHAM LAI DA TANG VAO CUOI NAM INGAN HANG

SECURITIES
Hinh 25: Ng xdu theo nhém (tJ VND, %) Hinh 26: No xau hinh thanh hang quy (ty déng) Hinh 27: No xau tang thém gidm nhe trong khi
. ry 14 %] ” Ve ~ ”, k] N
giam nhe trong Quy 2/2023 luong no xda duy tri mic cao (ty dong)
200.000 2,8% 60.000 60.000 2,4%
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100.000 1 80/0 20.000 B < W = B 20.000 1332
,8% —= ’
e 10000 a — /B ] 10.000 I I I 11 I 1,0%
' 0 - A, 0 il _ = - 0,8%
50.000 1,4% | 0,6%
-10. ,6%
I I I I I 129%  ~10.000 0.000 0,4%
m il REEENNEN 10%  -20.000 -20.000 0,2%
S - NMYTLON®OQ NN NQ R R R § & & & 8 8 8 & & « -30.000 0,0%
SRR3R KL9Qgaoyg T g ¢ 2 8 8 ¢ 2 R 8 2 ¢ 7 S88858555888888
o . Ngan hang quéc doanh mmmm Ngan hang nhém 1 - MY - My - o0 F - A
B N3 N4 N5  e===Ty & NPL (phai) Ngan hang nhém 2 mmmm Ngan hang nhém3 . . R ) . ..
o A A‘ " Noanh mmmm No xau tang thém thuan X06a ng === Ng xau (truc phai)
Nguén: BCTC Ngan hang, CTCK Réng Viét 9
Hinh 28: B dém du phong toan nganh tiép tuc xu huéng gidm do ng xau Hinh 29: Chat luong tai san va bé dém du phong cac ngan hang trong danh
tang nhanh hon chi phi du phong, nhung téc d6 da cham hon (%) muc theo doi (%)
16% 450%
’| 0,
60% 14% 400%
0,
140% . 350%
120% 0
5 10% 300%
100% 75,99678,19%81,5%76 106 o 250%
80% 59,2% 57,9% ° 200%
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Du phong trén no xau Du phong trén ng xau va N2 G2 W NPL LLR (bén phai)
Nguén: BCTC Ngén hang, CTCK Réng Viét Nguén: BCTC Ngdn hang, CTCK Rong Viét
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SECURITIES

RONGVIET@S) CHAT LUQNG TiN DUNG CAN BUGC THEO DO INGAN HANG

Tuy nhién, chat luong tin dung lién quan dén TPDN can dugc theo doi

* Viéc cac kénh huy déng vén nhu trai phiéu, phat hanh cé phiéu tré nén kho khan cé thé khién nhu cu von ctia hé théng chuyén sang kénh ngan hang tré nén nhiéu hon. Qua
dé, vai viec moét lugng 16n trai phiéu doanh nghiép sap dao han trong Q3 va Q4 dac biét la trong cac linh vuc bat dong san, cé thé khién cac doanh nghiép nay tim ki€ém nguén
huy déng ti mot s6 ngan hang dé thuc hién nghia vu.

 Theo udc tinh clia ching t6i, tdng luong trai phiéu téi han va lugng tréi phi€u phi tai chinh chi chiém lan lugt 0,6% va 0,3% téng du ng tin dung ctia nén kinh té tinh tai thai
diém thang 6. Ty I& nay mac du nhé nhung khong loai trir kha nang rdi ro tap trung c6 thé xay ra & mot s6 Ngan hang va tao nén anh huéng day chuyén trong hé théng.

Hinh 30: Tin dung ngan hang la kénh huy déng vén dé tiép can hon

trong phan con lai ciia nam 2023 (ty VND) Hinh 31: Gia tri trai phiéu dao han theo nganh nghé (*) (ty VND)
2.010.000 35.000
1.810.000
30.000
1.610.000
1.410.000 25.000 I
1.210.000 20.000 .
1.010.000
15.000
810.000 )
610.000 10.000 I
410.000 I . I
5.000
210.000 . . B
10.000 0 -
2020 2021 2022 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25
B CS phiéu B Tin dung ngan hang rong Trai phiéu Xay dung BDS Néng lugng San xuat m Khac
Nguén: Fiinpro, HNX, VBMA Nguén: HNX, VBMA | (*) Gid tri nay khéng bao gém du ng cia nhém tai chinh ngdn hang
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RONG VIET & CHI PHi TiN DUNG GIAM NHE NHUNG MUC O PHAN HOA CAO INGAN HANG

SECURITIES ¢

¢ Chung t6i cho rang quy mé ng xau va chi phi tin dung sé khac nhau gilta cdc ngan hang, dua trén muc d6 than trong cia ngan hang trong viéc trich 1ap du phong va kha
nang hoi phuc tai chinh ctia khach hang. Mac du stic khée bang can d6i ciia nganh nhin chung ghi nhan su sut giam cho nam 2023, viéc NHNN ban hanh Théng tu 02 vao
ngay 23/04/2023 da tao co sd dé cac ngan hang gilr nguyén nhom ng, tir d6 hé trg kha nang lam mém xu hudng gia tang cda ty & ng xau va phan nao giam ap luc trich lap
chi phi du phong vé phia cu6i nam. Tuy nhién, can luu y rang du NHNN da quy dinh 16 trinh trich lap du phong, cac ngan hang c6 xu huéng dua trén chinh sach noi bo vé
viéc co trich lap toan bo cac khoan du phong bat budc trudc thai han hay khong. Nhin chung, ap luc vé chi phi tin dung dugc ky vong giam nhe trong thgi gian téi, mac du
muc do thay doi chi phi du phong gilia cac bén van co6 thé khac nhau.

¢ Trong nhém cac ngan hang ching téi theo déi, véi nhém NHQD, viéc da tang cudng trich 1ap DPRR cing c6 bé dém day nhimng nam vé trudc va tép khach hang c6 chon
loc ki hon, dac tht doanh nghiép 16n va cé cac co ché hé trg sé tao diéu kién cho cac ngan hang thudéc nhdm nay giam chi phi tin dung bao gém VCB va BID.

« D0Gi véi cac ngan hang Nhém 1, chi phi tin dung sé c6 su phan héa rd rét hon dua trén dac thu cac ngan hang, chi phi tin dung du kién tang & cac ngan hang TCB, ACB va c6
phan giam nhe & VPB, MBB do hai ngan hang nay da thuc hién trich 1ap du phong & muc cao trong nlfa cudi nam 2022 va tang trudng tin dung trong nam 2023 ky vong &
muc cao.

»  Ap luc vé chi phi tin dung chti yéu dén tir cac ngan hang nhém 2, 3 dua trén khau vi vé rii ro va suic khde tai chinh clia tép khach hang can nhiéu thai gian hon dé phuc héi,
cing nhu bd dém du phong moéng can dugc tang cudng.

Hinh 32: Chi phi tin dung bién toan nganh phan theo nhém ngan hang tiép Hinh 33: B6 dém du phong danh muc chiing t6i sut giam cho nam
tuc duy tri (%, TTM) 2023 (%, LHS)
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1400% [ . 1,20%
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L 1,00%
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' 60,0% 0,60%
0,0% 40,0% 0,40%
4Q20  1Q21  2Q21  3Q21  4Q21  1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23  2Q23 20,0% 0,20%
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X o NH Quocﬁdoanh Nhoém 1 Nhém2 ——Nhom 3 ) ) - s NPL (bén phai) LLR
Nguén: BCTC Ngdn hang, CTCK Réng Viét Ngubn: CTCK Rong Viét
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RONG VIET THU NHAP NGOAI LAl CHAM LAI CHU YEU BGI THU NHAP PHi VA INGAN HANG
HOAT PONG THU HOI NGO

Thu nhap ngoai lai ghi nhan tang truéng cham lai béi tac dong tir thu nhap phi

 Thu nhap ngoai lai chiém ty trong 25% gop phan thic ddy ting trudng téng thu nhap hoat déng clia nganh ngan hang trong giai doan 5 nam trd lai day. Tuy nhién, khoan thu
nhap nay dang ghi nhan két qua sut giam -10% trong 6 thang dau nam 2023. Su sut giam nay trong 6172023 dén tl 2 yéu to: (1) tac dong tur su cham lai ca tang trudng tin dung
dén cac san pham ban chéo clia ngan hang (mang thé, bancassurance, ...), (2) hoat ddng thu héi ng trong cdu phan thu nhap khac cham lai do béi canh kinh té khé khan. Cu thé,
6 thang dau nam 2023 thu nhap dich vu toan nganh ghi nhan -2,6% svck, thu nhap khac ghi nhan -15% svck (muic giam nay da loai trir khoan phi hgp tac déc quyén cda VPB
ghi nhan trong Q1/2022). G chiéu nguoc lai, thu nhap tir kinh doanh ngoai héi ghi nhan muic ting trudng 8% svck va thu nhap tir hoat déng chirng khoan di ngang hé tro da
gidm cua thu nhap ngoai lai.

Hinh 34: Cac cau phan téng thu nhap nganh ngan hang (ty dong) Hinh 35: Cac cau phan thu nhap ngoai lai nganh ngan hang (ty déng)
600.000 : 30%
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500.000 : 25% | 30%
1
| 110.000 | 25%
400.000 ! 20% I 23.0%
B (0] 0,
1 90.000 i 20%
1 I 15%
I
300.000 | 15% 70.000 : 10%
: 1 5%
200.000 10% 1
| 6 50.000 | 0%
I | -10,2% oo
100.000 ! 5% 30.000 : 0
I | -10%
! I
0 I 0% 10.000 " -15%
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= Dich vu Ngoai héi va vang
B Thu nhap lai thuan Thu nhap ngoai lai 4 Tang trudng téng thu nhap hoat déng (%, bén phai) Hoat d6ng ching khoan Khac
G6p v6n mua c8 phan Tang trudng ngoai lai (%, bén phai)
Nguén: BCTC Ngan hang, CTCK Réng Viét Nguon: BCTC Ngan hang, CTCK Réng Viét
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RONG VIET

SECURITIES
Hinh 36: Doanh sé APE qua kénh ngan hang chua phuc héi trén pham vi
toan nganh (ty déng)

CACHOAT PONG CUA THU NHAP NGOAI LAI
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Nguén: Di liéu kénh Bancassurance cta 18 céng ty bdo hiém

INGAN HANG

Hinh 37: Doanh sé APE tifng ngan hang sut giam manh so véi cung ky (ty
doéng)
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Nguén: CTCK Réng Viét

Hinh 38 & 39: Lgi suat trai phiéu chinh pht (%) gidm & cac ky han hé trg thu nhap mang chiing khoan (ty dong)
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-1.000 1Q2021 2Q2021 3Q2021 4Q2021 1Q2022 2Q2022 3Q2022 4Q2022 1Q2023 2Q2023

-1,0%
B Thu nhép tU hoat dong ching khoan
Ty trong thu nhap hoat ddng ching khoan/TOI (bén phai)

Nguén: BCTC Ngdn hang, CTCK Réng Viét
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RONGVIET@ THU NHAP NGOAI LAI SUY YEU TRONG BOI CANH KINH TE KHO KHAN INGAN HANG

SECURITIES

Hinh 40: Cac cau phan thu nhap dich vu ngan hang sut giam trong nira dau nam 2023 (ty déng)

70.000 40%

1
I
I 35%
60.000 0 33,3%
32,5% . 30%
50.000 : 25%
Tang truéng thu nhap dich vu ghi nhan 21,9% 0,9% I 20%
I
I
I
I
I
1

es i NS 40.000
suy giam nhung c6 su phan héa vé muc do 120 15%
0
tang truéng 30.000 - E 0% 10%
(o)
o0 NI o
* Thu nhap dich vu toan nganh trong 10,000 N [ - - -2,60% 5;
B =270
1H2023 ghi nhan muc giam khoang 2,6% 2018 2019 2020 2021 2022 1H2022 1H2023
YoY song c6 su phén hoa gilfa cac ngan B Thanh toan m Ngan quy Bdo lanh Uy thac va dai ly Bao hiém Moi gidi m Khac Tang truéng thu nhap phi
hang bd&i co cau khac nhau trong thu
nhap dich vu. Trong nhém ngan hang Nguén: BCTC Ngén hang, CTCK Réng Viét
thuong mai quéc doanh BID, CTG van ghi Hinh 41: Dich vu thanh toan bu dép thu nhap dich vu & mét s6 ngan hang niém yét (ty dong)
nhan muc tang trudng lan luot la 14,8%
. . A s 5.000
YoY va 33,3% YoY. Cac ngan hang thuong 1H22 123
mai khac nhu VPB, MSB, TPB hay TCB ciing 4000 4155 1H23 B 1H22 1H23
ghi nhan muc tang trudng so véi cung ky, 3000 = I I 1Hig 1Hed
nhd tang trudng tich cuc & mang dich vu 2.000 1H22 TH23 315 qH23 1H22 1H23
. . o 1H22 1H23 O 1H23
thanh toan (bao gém L/C UPAS,...) so Vi 1.000 - N | I I - 0
cling ky. 0 B R " | H A ! a | i -
-1.000 I I I
-2.000
MBB MSB TCB TPB VIB VPB VBB SsB SHB
® Thanh toan ® Ngan quy m Bao lanh Uy thac va dai ly Bao hiém m Méi gigi m Khac

Nguon: BCTC Ngdn hang, CTCK Réng Viét
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SECURITIES

RONGVIET@ THU NHAP NGOAI LAl SUY YEU TRONG BOI CANH KINH TE KHO KHAN INGAN HANG

Thu nhép ngoai lai trong ndm 2023 tang trudéng & muic thap

Chuing t6i cho rang, su kém kha quan ti thu nhap ngoai léi sé tiép tuc dién ra cho khoang thai gian con lai cia nam 2023 so vaéi cling ky tir nhimng dién bién khoé khan trong hoat

dong dich vu cling nhu hoat dong thu héi ng xau con bi tac dong bai khé khan chung clia nén kinh té nhung sé xuat hién ngoai lé 8 mét vai ngan hang.

* Thu nhap tu phi bdo hiém (bancassurance) sé cham lai, tuy nhién, ky vong thu nhap tir hoat déng nay sé tich cuc tré lai khi cac hoat déng thanh tra, khung phap ly vé hoat dong
nay hoan thién va cac Ngan hang cung céng ty Bao Hiém cai thién chat lugng dich vy, tang y thic bao vé quyén Igi khach hang. Tir d6, tao dong luc phuc héi cho sdn pham con
nhiéu du dia nay.

* Cac khoan thu nhap ti cong tac thu héi ng sé cham lai trong giai doan con lai cia ndm 2023 bai ty trong I6n tai san dam bao dé thanh ly clia cadc ngan hang la bat dong san. Tuy
nhién, ky vong khoan thu nhap nay sé kha quan trong giai doan trung han khi nén kinh té phuc hoi, déng gép nhiéu hon vao tang truéng thu nhap ngoai lai.

* Su kha quan tur thu nhdp hoat déng chiing khoan trong da suy giam tir Igi suat trai phiéu Chinh pha sé ho trg lgi nhuan ctia mot s6 ngan hang.

Hinh 42: Thu nhap ngoai lai 9 ngan hang trong danh muc theo déi ctia chiing Hinh 43: Du phéng thu nhip ngoai lai toan danh muc (ty déng) giam nhe
t6i hau hét giam téc trong 1H23 (ty dong) cho ca nam 2023
12.500 1H22 1H23 ° 110% 105.000 25,0%
100% 95.000
10.000 1H22 1H23 TH22 1H23 80% T 20,0%
85.000 gggg !
7.500 1H22 1H23 1H22 1H23 50% 75.000 . 15.0%
= © 1H221H23 1H22 1123 65.000 . '
8% : B
5.000 L 19% 8% 20% B
. 20 11% 55.000 §§§§ 10,0%
2,500 I | 2/"I I I I I I |9 1I"22”"23‘1H221H23 -10% 45.000 -
5,0%
-319 - 35.000 /
. I I 31% | E 2 400
OCB 25.000 0,0%
-2.500 : o -70% 15.000
GOp vén, mua co phan Hoat dong khac 5.000 -5,0%
s Mua ban chiing khoan dau tu Mua bén chiing khoan kinh doanh 2019 2020 2021 2022 2023E
Kinh doanh ngoai héi va vang = Hoat déng dich vu ) i . o 5 i ) . .
Thu nhdp phi == Thu nhap ngoai lai khac Tang truéng thu nhap ngoai lai (truc phai)

=@=Tang trudng téng thu nhap ngoai ldi (YoY) (bén phai)
Nguén: BCTC Ngén hang, CTCK Réng Viét Nguon: BCTC Ngdn hang, CTCK Réng Viét
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RONG VIET CHI PHi HOAT PONG PUQC KIEM SOAT TOT INGAN HANG

SECURITIES

Chi phi hoat déng dugc kiém soat & miic phu hop

« Nganh Ngan hang tié€p tuc kiém soat t6t chi phi hoat déng theo thai gian vai ty 1é CIR lién tuc cai thién qua cac nam ké tir 2017 dén nay qua qua trinh chuyén déi s6. Trong 6
thang dau nam 2023, tang truéng chi phi hoat déng & muc thap 9% YoY (1H2022: 15% YoY) trong béi canh tang trudng tong thu nhap hoat dong khém tén van dam bao cho ty &
CIR duy tri di ngang so véi TH2022.

« Chung téi cho rang chi phi hoat déng trong giai doan con lai cia nam sé c6 su gia tang trd lai, tuy nhién ty 1& CIR van sé dugc tich cuc kiém soat phu hgp véi vai su héi phuc cla
téng thu nhap hoat déng.

Hinh 44: Tang trudng tong thu nhap, tong chi phi va CIR (%) Hinh 45: Co cau chi phi hoat déng nganh (ty déng)

0, . 0,
50% 4% 200.000 N 50%
40% 35% = 1 160.000 = R N\ s :

35% 0 I 300 33% 140.000 - N N : 30%
1 120.000 HE i i
30% | 100.000 '* .

0
25% L 19,0% 80.000 I 0%
20% 150 60.000 I
15% L O’\ 40.000 I

. | 9,0% 20.000 1
10% i T 0 ! -10%

5% ; 2017 2018 2019 2020 2021 2022 1H22 1H23

0% | mmmm Khac = Trg cap thoi viéc

2018 2019 2020 2021 2022 ' 1H2022  1H2023 mmmm Dy phong giam gia mm— Bao hiém
) w2 Quan ly cdng vu Tai san
=O==Tang trudng tong thu nhap Tang trudng chi phi CIR Nhan vién Thué va phi
e=Ome Ting trudng chi phi nhan vién (YoY) (bén phai)
Nguén: BCTC Ngén hang, CTCK Réng Viét Nguén: BCTC Ngén hang, CTCK Réng Viét

g g g g
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RONG VIET @ TANG TRUGNG LOI NHUAN NGANH 2023 GIAM TOC

Du phéng giai doan cuéi nam 2023 va ca nam 2023

INGAN HANG

« Tom lai, véi ky vong téng ting trudng tin dung toan nganh phuc héi trong giai doan cudi nam, chung téi ky vong tang truéng tin dung cho ca nam 2023 dat muic 12% trén
quy mé toan nganh. NIM mac du cé thé phuc héi so véi Q1 va Q2 tuy nhién cho c& ndm 2023 NIM sé ghi nhan gidm phan hoéa theo tiing nhém ngan hang. Bong luc ting
trudng thu nhap ngoai lai ha nhiét dan dén téng thu nhap hoat dong tang trudng & muc thap so véi qua khi trudce khi quay lai quy dao tang trudng vao nam 2024,

 Dua trén nhém ngan hang ma chung téi theo déi, tdng thu nhap hoat déng nam 2023 dugc du phéng & muc khiém tén 6% YoY khi tang trudng thu nhap lai 6 mic 9%
YoY va cac dong luc tang truéng thu nhap phi dan ha nhiét, +4,6% YoY. Nh& vao chi phi hoat ddng duac kiém soat tot va chi phi du phéng giam nhe hoé trg cho loi nhuan

trudc thué duy tri tang trudng & muc 10%.

Hinh 46: Udc tinh LNTT 2H2023 cac ngan hang trong danh

Hinh 47: Du phéng cau phan LNTT 2023 nganh ngan hang dua theo danh muc chiing téi

muc cGa ching téi cai thién hé trg tang truéng cho ca nam (ty déng)
2023 (ty VND)
45,000 30,0%
40,000 o ® . 460000,0 — . oo
Y ,J70
35000 @ \ P o —® 410000,0 ﬂ
30.000 \ 7\ e 10,0% 360000,0
25.000 \ / \ o 0,0% 310000,0 1%
' /
20.000 o’ \ 10,0% 260000,0
15.000 \ / 210000,0 +10%
’ - 0/
10.000 v ! 200% 160000,0
5.000 I & I -30,0% 110000,0
0 ] . o 00% 60000,0
VCB BID CTG TCB MBB VPB HDB ACB OCB 10000,0
5 5na ni an bhai Thu nhap dich vu Chi phi hoat dong LNTT
. 1H2023 2H2023 == @= Tang trudng nam 2023 (bén phai) Thu nhap Ii thuan Thu nhap khéc Chi phi du phong... ol

Nguén: CTCK Réng Viét

Nguén: CTCK Réng Viét
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RONG VIET

SECURITIES

SO SANH TiNH HiNH TAI CHiNH (TTM) INGAN HANG

Tangtrudng Tong thunhap 1. 4 /6ng LNST-COCTM  Kha ning sinh Ii

Von héa Gida muctiéu Giadoéngcla e hoat dong %YoY 2023(%)
Co turc tién %YoY
mat 12
thang téi
Hién TB5 Hién
(VND) (31/07/2023) 2022A  2023F 2024F 2022A  2023F 2024F ROE (*) ROA (¥) iy < .

tai nam tai*
ACB 89.139 29.000 22.950 0 22,2 12,5 15,0 42,5 16,8 16 239 2,4 5,8 7,4 13 1,6
oCB 26.165 22.600 19.100 0 -4,3 15,4 21,2 -20,3 24,9 24,1 16,0 2,1 6,0 N.A 0,9 N.A
BID 238.762 54.200 47.200 0 11,5 9,9 14,9 71,8 20,3 31,5 19,6 1,0 109 21,9 20 2,3
CTG 144.173 35.500 30.000 800 20,6 9,0 15,5 19,1 24,2 26,9 18 1.1 7,3 108 1,2 1,3
MBB 98.285 22.300 18.850 700 23,4 8,9 17,6 37,7 15,5 12,2 23,6 2,6 4,9 6,7 1,1 1.3
TCB 120.641 39.500 34.300 0 10,3 -3,3 23,6 1,7 -11 38 15,0 2,4 6,7 8,2 0,9 1,5
VCB 511.962 99.500 91.600 800 20,1 7,2 17,0 36,5 14,3 17,9 23,0 1,8 150 180 3,1 3,5
VPB 148.697 24.000 22.150 1000 30,5 -6 18,1 54 -23 24,2 13,0 2,4 9,1 8,0 1,2 1,5
HDB 50.186 18.500 17.350 0 31,1 8,3 42,7 27,9 4,4 78,9 19,5 1,8 6,2 84 1,1 1,6

Nguén: Bloomberg, CTCK Rong Viét. D liéu dugc Idy tai ngay 31/07/2023.

*Péi véi nhiing c6 phiéu trong danh muc khuyén nghi: ROE, ROA ,P/B, va P/E forward dugc tinh du phéng dua trén du phdng LN 2023
Dai vdi c6 phiéu dugc chiing téi theo doi: két quéd duoc cdp nhat dua trén sé liéu 4 quy gdn nhdt

N.R: Khéng ddnh gid

N.A: Khéng du phéng hodic khdng cé6 dit liéu

LNST-CBCTM: Loi nhudn sau thué cta ¢ déng céng ty me
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RONG VIET VUNG VANG TRUGC KHO KHAN
GMT: 29.000

180 A

160 A

140 A

120 A

100

80

SECURITIES 8
MUA: 26% GTT: 22.950
Hiéu suat sinh 1&i tuong déi
VN Index
- onr

LUAN PIEM PAU TU

Tai chinh lanh
manh

Quan trj tét

Rui ro thap

5
4
3
2
1
0

Tang trudng cao

Dinh gia thap

THONG TIN CO PHIEU
Nganh

Von hoa (ty)
SLCPDLH (triéu CP)

KLBQ 3 thang (nghin CP)

GTGDBQ 3 théang (ty dong)
SH NDTNN con lai (%)
BQ gia 52 tuan (nghin déng)

Chat lugng tai san duy tri mic tét trudc béi cdnh khé khan nhé vao cach tiép can cho vay than trong

Ngan hang
89.139
3.884

9.856

219

0,0
15,17-244

TAI CHINH

T6ng thu nhap (ty dong)
LNST (ty dong)

ROA (%)

ROE (%)

EPS (d6ng)

GTSS (dong)

C6 turc tién mat (%)

P/E (x)

P/B (x)

2022A

28.790
13.688
2,41%
26,5%
4974
15.046
0%
5,24
1,2

HSX: ACB

2023F 2024F
32381 37.228
15.989 18.535
2,48% 2,56%
24,7% 24,0%
4.078 4.733
18.293  23.065
10% 0%
5,53 4,76
1.2 1,0

+ ACB la mot trong nhirng ngan hang cé chat lugng tai san tot nhat nganh véi cach tiép can cho vay than trong va tép khach hang co stc khoée tai chinh tuong déi tot, cing nhu mic phaoi nhiém thap doi vai
phan khuc bat dong san. Do dé, rui ro ng xau véi ACB cling duy tri & muc thap, tai thdi diém Q2/23 ng xau nédi bang (loai trir CIC) ctia ACB ghi nhéan 0,96%. Trong nam 2023, chi phi du phong rui ro tin dung
cla ACB du kién tang do ngan hang da thuc hién hoan nhap du phong (270 ty) trong 1H2022. Theo d6, ACB da trich 1ap 962 ty trong nira dau 2023.

Pong luc ting trudng thu nhap ngoai lai tir kénh bancassurance n dinh khi thi truéng héi phuc trong bdi cdnh nguén thu nhap lai cham lai do déc thi co cau bang can déi

ACB ghi nhan tang truéng 13% YoY cho thu nhap lai thuan trong ntia dau nam 2023, véi tang trudng tin dung dat 4,6% YTD va NIM thu hep tuong déi (-10 bps YoY, 1H23 quy nam). Do ca cau cho vay chd
yéu c6 ky han ngén trong khi cau tric huy dong tap trung nhiéu & cac ky han dai, NIM ctia ACB du kién sé giam nhe trong thai gian téi khi lai suat trong xu huéng giam.

Thu nhap phi 672023 tang trudng dm 17% YoY nhung hoat déng ban bao hiém van duy tri tich cuc. Cu thé, doanh s6 APE cGia ACB sau 6 thang van ding dau thi trudng dat 653 ty déng du ghi nhan sut
gidm so véi cuing ky. Vi nguén thu ngoai lai khac tuang déi tot tir mua ban chiing khoan dau tu va kinh doanh vang, ngoai héi, ACB dat muc tang 16% YoY téng TNHD va 11% YoY LNTT trong 6T2023.

Nhu cau tin dung phuc héi tir nira sau 2023

+ Trong b6i cdnh mang cho vay phan khuc khach hang ca nhan chiu dnh hudng bai nhu cau tiéu dung yéu va thu nhap suy giam, ACB da tich cuc dich chuyén sang phan khuc khach hang doanh nghiép,
chon loc cac doanh nghiép dau nganh c6 stic khoe tai chinh tét dé thu hut nguén CASA 16n va tang thu phi dich vy, phan nao bu ddp cho bién NIM kém hap dan so véi mang KHCN. Du kién tir ntia sau
2023 khi burc tranh kinh té c6 dau hiéu khai sac va nhu cau tin dung tiéu dung phuc héi trd lai, ACB véi vi thé la ngan hang ban 1é hang dau sé nhanh chong hudng loi ti tép khach hang san cé gilp cai

thién bién lai thuan.

RUI RO POI VOI KHUYEN NGHI

* Chi phi tin dung va ng xau tang cao hon khi nén kinh té khéng di ding ky vong hoi phuc.

* DPdng goép clia kénh bancassurance lam thu nhap phi tang truéng cham lai.
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RONGVIET@ CHAT LUONG TAI SAN VA BO PEM VON DUY TRi NHOM PAU NGANH

SECURITIES

Hinh 1: Nhém ng (bén trai, %) dugc kiém soat tét thi 2 toan nganh va LLR duy tri muic cao (bén phai,%)

2,2% 250%
2,0%
1,8% 200%
1,6%
1,4% 150%
1,2%
1,0% 100%
08% |
o4 mm | N
Q12020 Q22020 Q32020 Q42020 Q12021 Q22021 Q32021 Q42021 Q12022 Q22022 Q32022 Q42022 Q12023 Q22023
s G2 e G3 G4 G5 e=—|LR
Nguén: ACB, CTCK Rong Viét
Hinh 2: ACB duy tri chat lugng tai san diing thi 2 toan nganh va diing nhat trong nhém ngan hang TMCP
16% 450%
14% ® 400%
12% 350%
300%
10%
250%
8%
200%
(o)
6% @ ) ) - 150%
4% ® ® - - - e 100%
5
2% o 1% S 3,6% &t 300% o 50%
2,0% 6% 22% '
0% 0,7% 0,9% 0%
VCB ACB TCB TG MBB BID HDB ocB vPB
G2 mNPL O LLR (bén phai)

Nguén: ACB, CTCK Rong Viét

HSX: ACB
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RONG VIET @ TANG TRUGNG TiN DUNG PHUC HOI KHI CHUYEN DICH CG CAU CHO VAY PHU HOP HSX: ACB
~ VvG1BOI CANH

Hinh 3: Linh hoat dich chuyén co cdu danh muc cho vay phu hop véi béi canh kinh té trong Quy 2 (%)

6% 6%

6%

8% I I
2020 2021 2022 1Q2023 2Q2023

B Canhan mSME MMLC
Nguon: ACB, CTCK Rong Viét

Hinh 4: Tin dung tang trudng tré lai manh mé trong Quy 2 (%)

20%
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0%

-5%

2020 2021 2022 2023

Nguon: ACB, CTCK Rong Viét



RONG VIET @ TONG THU NHAP HOAT PONG DUY TRi TANG TRUGNG TOT TRUGC BOI CANHTOAN NGANH ~ HSX: ACB

SECURITIES
Hinh 5: Qua trinh chuyén ddi sé tiép tuc mang lai hiéu qua(%) Bang 1: Du phéng 2023E-2024F
Don vi: T}" d5ng 1H2023 2023E 2024F %FY23 %FY24
coo 70% Hiéu sut sinh I5i
60% Tin dung 4,9% 13,0% 14,5%
40% 50% Huy déng 4,1% 13,8% 11,1%
NIM (TTM) 4,35% 4,01% 4,2%
20% 40% Thu nhap lai thuan 12.461 25.106 29.749 6,7% 18,5%
30% Thu nhap ngoai l3i 3.483 7.274 7.479 38,39% 2,8%
0% - Téng thu nhap HD 15.944 32.381 37.228 12,47% 15,0%
0% ° CIR 37% 34,2% 33%
10% Dy phong -962 -1.323 -1.792 1768% 35%
0% 0% LNTT 9.989 19.979 23.164 17% 16%
1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 Chat lugng tai san (%)
Ng x&u 1,06 0,92 0,80

CIRtheo Quy (RHS)  e===Tangtrudng TOl  e===Tdng trudng Opex Du phong/Ng xéu 108 1354 159 7

Nguon: ACB, CTCKRéng Viet Ngu6n: ACB, CTCK Réng Viét

A o n’ = n n o k] n . o 4 ') x " ” Ve
Hinh 6: Tiép tuc dan dau vé doanh sé APE (ty dong) Hinh 7: Lgi suat TPCP suy giam ho trg hoat dong ching khoan (%)
1000 :.-.---.: 40% 6%
800 - : 20% 5%
: : 0% 4%
600 : : 29
: : -20% 0
400 = . 2%
. . -40%
200 : E 1%
1 I T TR
0 : : -80% Jan-18 Jan-19 Jan-20 Jan-21 Jan-22 Jan-23
: ACB_MBB STB VPB VCB CTG TCB LPB HDB MSB VIB 0CB Iy sy 1oy
= 1H2022 1H2023 Bi€n dong trung binh % Bién déng (%)
Nguén: ACB, CTCK Rong Viét Nguén: ACB, CTCK Réng Viét
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RONGVIETES) LAY LAI DA TANG TRUGNG
GTT:19.100 GMT: 22.600
Hiéu suat sinh 1&i tuong déi
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LUAN PIEM PAU TU
Chat lugng tai san dugc ky vong kiém soat tot hon khi da thu hep mang tai chinh tiéu dung
Bang cach manh tay thu hep mang tin dung tiéu dung trong cac nam trd lai day vdi ty trong ti 7% danh muc cho vay tir 2019 xuéng con 1% trong Q1 2023, chat lugng tai san clia ngan hang da cé su cai
thién. Hay néi cach khac, Ngan hang da co thé giam bét ty 1& xda ng, tai thai diém Quy 2 chi ghi nhan & muic 0,3% so vaéi muic 1% giai doan trudc do, tir dé gidm bét ap luc xt ly tai san va chi phi trich lap.

Két qua kinh doanh héi phuc & ca hoat déng 16i va cac nguén thu ngoai lai
Trong 6 thang dau nam 2023, OCB ghi nhan lgi nhuan trudc chi phi du phong rui ro (PPOP) dat 3.032 ty dong (+32% yoy). Trong d6, di ngugc xu hudng clia nganh, thu nhap lai thuan ghi nhan 3.568 ty
déng (+5.8% yoy) nh& ngan hang dat tang trudng tin dung & muc +6,8% ytd két hop NIM quy nam duy tri 6n dinh. Truéc anh huéng clia thu nhap ti kénh bancasurrance, ngan hang da da dang cac san
phdm ban chéo khac nhu hoat déng thé va quén ly tai san dé giip nguén thu nhap phi duy tri tang trudng 4% yoy dat 374 ty dong. Cac hoat déng ngoai lai khac ghi nhan mdic tang truéng gap 5 lan cung
ky dat 510 ty déng, chd yéu dén tur sy dong gop trd lai ctia 333 ty dong tir hoat dong chiing khoan. Chi phi hoat déng cling dugc cdng ty kiém soat tét hon so vai cuing ky véi muic gidm -6% yoy tir d6 thic
ddy thu nhap ctia Ngan hang. Néu loai trir tdc dong tir thu nhap tir hoat déng chiing khoan & hai thai ky, PPOP ctia OCB van ghi nhan muic tang trudng 8,5% trong bdi canh kho khan toan nganh.

Qua trinh chuyén ddi sé ky vong mang lai nhitng hiéu qua ré nét hon nita
Chuyén minh manh mé vé chién lugc tang trudng va quan tri di€u hanh trong vai nam gan day, OCB dinh hudng la mét ngan hang ban 1é hién dai tap trung cung cap cac san pham va dich vu tai chinh cho
cac doanh nghiép vtra va nho (SME) va cac khach hang ca nhan thu nhap trung binh. Véi bé dém vén manh, OCB c6 kha nang duy tri dugc tang trudng tin dung cao so véi binh quan nganh. Két hgp véi co
cdu phi dich vu ngay cang phong phu han va chién lugc chuyén déi sé dugc dau tu cé chon loc véi chi phi danh cho chuyén déi s6 méi nam & mdc 300-400 ty cho muc tiéu nang cao hiéu qua hoat déng,
chuing téi ky vong ty |é sinh |i trén von ctia OCB sé tiép tuc cai thién trong cac nam tiép theo.
RUI RO POI VI KHUYEN NGHI
* Phan khuc kinh doanh thuan chu ky dé bi anh hudng bai suy thodi kinh té chua diing lai, do d6, tao ra ng xau hinh thanh cao ngoai du kién.

THONG TIN CO PHIEU
Nganh

Vén hoa (ty)
SLCPDLH (triéu CP)

KLBQ 3 thang (nghin CP)

GTGDBQ 3 thang (ty déng)
SH NDTNN con lai (%)
BQ gia 52 tuan (nghin déng)

Ngan hang
26.165
1.370

1.573

29

1,1
11,8-19,9

TAI CHINH

Téng thu nhap (ty déng)
LNST (ty dong)

ROA (%)

ROE (%)

EPS (d6ng)

GTSS (dong)

C4 tuic tién mat (%)

P/E (x)

P/B (x)

2022A

8.534
3.510
1,85%

14,9%
2.540
18.448
0%
7,56
0,98

HSX: OCB

2023F

9.848
4.385
2,09%

16,0%

3.091

21.648
0%
6,00
0,9

2024F

11.931
5.442
2,23%

16,8%

3.863

25.621

0%
4,80
0,7
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SECURITIES

RONGVIETES) CHAT LUQGNG TAI SAN BUGC KY VONG KIEM SOAT TOT HON

Hinh 1: Nhém ng (LHS, %) va LLR (RHS,%)
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Nguén: OCB, CTCK Réng Viét
Hinh 2: Chi phi tin dung bién, no xau hinh thanh rong (%, TTM)

2,5%
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1,0%
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Chi phi tin dung

Nguén: OCB, CTCK Réng Viét
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HSX: OCB
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Hinh 3: Cau phan du ng cho vay theo tép khach hang (%)
60% 59% 64% 63% 59% 61%
2018 2019 2020 2021 2022 Q12023

W KHCN mCho vay tiéu dung SME va MSME

Nguén: OCB, CTCK Réng Viét



RONGVIET@ TONG THU NHAP HOAT PONG DUY TRi TANG TRUGNG TU HAU HET CAC NGUON THU HSX: OCB

SECURITIES
Hinh 4: Loi suat TS, chi phi huy déng, NIM (quy nam, %) Bang 1: Du phong 2023E-2024F

];‘ff Don vi: Ty déng 1H2023 2023E 2024F %FY23 %FY24
(0] - e
12% o e Hiéu suat sinh 15i
s TS - .
11% so 2 N\ == Tin dung 7% 14,2% 19,4%
0, = \-_—--_ ”——--‘ =
10% - Huy dong 6% 13% 15%
[0
: ;: \/‘\ /_ NIM (TTM) 3,8% 3,84% 3,9%
2% Thu nhap lai thuan 3.568 7.480 8.930 7,7% 19,4%
6% Thu nhap ngoai lai 884 2368 3.002 49,29% 26,8%
igf’ ~— Téng thu nhap HD 4.453 9.848 11.931 15,40% 21,2%
. —
3% CIR 33% 31,0% 32,7%
2% Du phong -471 -1.401 -1.335 31% -5%
o o o o — — — — ~N o~ o~ o~ o™ o™
§ 8 8 § §8 8 & & & ¥ 8 8 8 8 LNTT 2.560 5.486 6.811 25% 24%
N N N N N N N N N N N N N I ” e
o o o] o @] o] g g o g g g o g Chat lugng tai san (%)
- ~ 15} < - N I < - N 5] < - N '
Lgi suat tai san sinh i Chi phi huy déng = = = L3i sudt cho vay Ng xau 3,18 2,62 2,27
Lai suét tién gui NIM Du phong/No xau 48 50 54
Nguén: OCB, CTCK Réng Viét Nguén: OCB, CTCK Réng Viét
Hinh 5: Dong goép cac cau phan vao tang truéng LNTT (%) Hinh 6: Cac cau phan tong thu nhap hoat dong (ty VND)
100%
10.000 25,0%
80% 9.000 .
8.000
60% 7.000 - 15 0%
6.000 0%
4 0/
0% 5.000
20% 4,000
3.000 0
0% 2.000 >0%
1.000
-20% 0
40% -1.000 -5,0%
2020 2021 2022 2023E
-60% Thu nhap khac mmmm Thu nhap ti kinh doanh ngoai héi

EEN Tdng trudng tai san sinh lai
mmmm Thu nhap ngoai 1ai khac

Q12021 Q22021 Q32021 Q42021 Q12022 Q22022 Q32022 Q42022 Q12023 Q22023
2 NIM ma réng Thu nhap dich vu
mmm CIR cdi thién Thay déi trong du phong

mmm Thu nhap ti chiing khoan kinh doanh va dau tu

mmmm Thu nhap |ai thuan

Thu nhap phi

===Ting trudng téng thu nhap hoat déng (RHS)

Tang trudng LNTT
Nguén: OCB, CTCK Réng Viét

N N

Nguén: OCB, CTCK Rong Viet



RONG VIET @ CHO DOI1 GIAI DPOAN TANG TRUGNG MO

SECURITIES
GTT:47.200 GMT:54.200  THONGTIN COPHIEU
Nganh
Hiéu suat sinh 1&i tuong déi gan
150 1 VN Index ¢ A A Y
GMT RUi ro thap Vén hoa (ty)

130 4 a

120 Tai chinh lanh 2 S lrEln U )

manh % Tang trudng cao

110 A :

100 0 KLBQ 3 thang (nghin CP)
920 A GTGDBQ 3 théang (ty dong)
80 - f': ‘,':‘ FI_> gﬁ '2 :ﬁ IB ": '8 é 'g IS ('% ?'_r ;ﬁ Quan trj tét Pinh gia thap SH NDTNN con lai (%)

SSS993383335588855 BQ gia 52 tuan (nghin d6nq)
LUAN PIEM PAU TU

Chat lugng tai sadn dugc ky vong cai thién sau qua trinh tdng cudng trich lap

Ngan hang
238.762
5.059

1.409

65

12,9

28 -49.5

TAI CHINH

Tong thu nhap (ty déng)
LNST (ty dong)

ROA (%)

ROE (%)

EPS (d6ng)

GTSS (dong)

C4 tuic tién mat (%)

P/E (x)

P/B (x)

2022A
69.582
18.159
0,94%
19,1%
3.125
20.597
2%
14,89
2,2

HSX: BID

2023F  2024F
76.461  87.854
21.842 28.711
0,98%  1,14%
19,6%  21,8%
3869  5.086
23533 28619
0% 0%
1145 871
19 15

+ Bdng cach manh tay tang cudng trich 1ap du phong trong giai doan 2018-2022 vai chi phi tin dung bién hang ndam giao déng quanh 1,67%-2,3%, chat lugng tai san cda BID da dugc cai thién dang ké
thong qua viéc tdng cudng bé sung bd dém du phong va x6a ng. Ty 1é NPL cda BID tai thai diém Q2/2023 ghi nhan & muc 1.56%- tuong tu giai doan COVID tuy nhién boé dém du phong dugc cing c¢6 dat
153%. Vi kich ban stic khoe clia nén kinh té phuc hoi tir nira sau 2023, ching t6i ky vong chi phi tin dung cia BID sé giam dang ké vé muc 1,4%-1% trong nam 2023 va cac ndm Ve sau.

Tang trudng Igi nhuan ky vong dat muc cao nhd han muc tin dung dugc cap va giam ap luc trich lap

« Trong nlfa dau nam 2023, tang trudng lai thuan clia ngan hang di ngang trong boi canh tang trudng tin dung dat mdc 6,7% YTD va NIM sut gidm 30bps, tuy nhién viéc chi phi du phong gidam 29% hé trg

LNTT 1H2023 dat 13,8 nghin ty (+25% yoy).

* Véi viéc dugc cap han muc tin dung cao hon trong ndra sau 2023 va lgi thé vé huy dong giup cai thién NIM, ching téi du phéong tang trudng tin dung cho ndm 2023 sé dat muic 12,8% thuc day thu nhap lai
thuan dat 63,9 nghin ty (+14% yoy) va téng thu nhap hoat dong dat 76,4 nghin ty (+9,9%), chi phi tin dung ky vong & muc 1,4% sé giup cong ty duy tri Igi nhuan trudc thué & mdc cao 27,6 nghin ty (+20%

yoy).
Cac ké hoach trong tuong lai duogc ky vong tiép tuc mang lai su tich cuc

* Ké& hoach phat hanh riéng 1é 9% VDL cho céc d6i tac chién lugc sé tiép tuc gitp ngan hang day manh Igi thé canh tranh trong phan khic ban 1é va SME, dong thdi ciing ¢6 cac nén tang vé cong nghé sé.

+ Viéc hoan tat sém thuong vu bancassurance sé giup ngan hang ghi nhan mét khodn phi tra trudc va cai thién thu nhap phi khi kénh bao hiém trong xu huéng héi phuc dan tir 2024.

* ROE cai thién I&n trén muc 20% va bé sung von chi s& hiiu tao co s& cho viéc duy tri tdng trudng tin dung & muic cao trong cac nam tiép theo.

RUI RO POI VOI KHUYEN NGHI
* Chi phi tin dung khéng gidm nhu ky vong clia ching téi.

* Cac ké hoach chién lugc ctia ngan hang cé thé bi tri hoan hodc dién ra chdm haon so véi du tinh.
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RONGVIET@S) CHAT LUQGNG TAI SAN BUGC CAITHIEN SAU QUA TRINH TANG CUONG TRICH LAP HSX: BID

SECURITIES
Hinh 1: Tang trudng tin dung du phéng & mtic cao so véi cac nam Hinh 2: Nhém no cho thay su cai thién (LHS, %) va LLR (RHS,%) duy tri miic cao
trudc (YTD, %) trong Quy 2
15% 5,0% 300%
4,5%
12% 4,0% 250%
3% 200%
9% 3,0%
2,5% 150%
6% 2,0%
1,5% 100%
3% 1,0% 50%
) 0,5%
0% o o o o 0,0% 0%
» - N @ ¥ 3Q19 4Q19 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23
=370
2020 2021 —2022 - 2023 Nhém 2 Nh6m3 —msssNhom4 msssNhom5 ——LLR
Nguén: BID, CTCK Réng Viét Nguén: BID, CTCK Réng Viét
Hinh 3: X ly rui ro qua cac théi ky (ty dong) Hinh 4: Chi phi tin dung bién, ng xau hinh thanh réng (%, TTM)
4.000 3.0%
2.000
2,5%
0
2,0%
-2.000
0,
-4.000 1,5%
-6.000 1,0%
-8.000 0,5%
-10.000 0,0%

3Q19 4Q19 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23
Chi phi tin dung e X6a NG == Ng xau hinh thanh

o 9 O S P D DD oA DD
P PN P S > VP A A et
\oo%ob‘oo,»o%ovooo%ob‘oo,»o%ouo\o%o

mmm T6ng x6ang M Thuhding  ===Xo6a ng rong

Nguén: BID, CTCK Rong Viét Nguén: BID, CTCK Rong Viét



RONGVIET @) LGOI NHUAN KY VONG DAT MUC CAO NHG HAN MUC TIN DUNG BUGC CAP VA GIAM AP LUC TRICH LAP

SECURITIES
Hinh 5: Loi suat TS, chi phi huy ddng, NIM phii hop véi xu huéng ctia Bang 1: DU phong 2023E-2024F HSX: BID
nganh (quy nam,%)
100 Don vi: Ty déng 1H2023 2023E 2024F %FY23 %FY24
- Hiéu suat sinh 16i
8,00% ~SS == e Tin dung 7% 13% 14%

S\ rd
6,00% NIM (TTM) 2,83% 2,89% 2,91%
—— - Thu nhap i thudn 27.743 63.914 72.419 14,0% 13,3%
4,00% w Thu nhap ngoai lai 7.040 12.547 15.436 7,15% 23,0%
’ 0 - 2
Y L) Téng thu nhap HD 34.784 76.461 87.854 9,89% 14,9%

5 00% CIR 35% 33,8% 34,6%
' Dy phong -9.719 -22.888 -21.764 -5% -5%
LNTT 13.862 27.688 36.398 20% 31%
0,
0,00% Chat lugng tai san (%)
1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 .
Lgi suat tai san Chi phi huy dong = = = | 3isuat cho vay No xau‘ . 1,59 131 136
= = = |3isust huy dong NIM NIM diéu chinh rdiro Du phong/Ng xau 153 197 181
Nguén: BID, CTCK Réng Viét Nguén: BID, CTCK Réng Viét
Hinh 6: Cac cau phan tang truéng LNTT duy tri midic cao nhé chat luong Hinh 7: Hiéu suat sinh 15i cai thién dang ké giai doan vé sau (%)
tai san cai thién (%, YoY)
150% 200% 1,4% 25%
120% 1,2% g """
B 20%
90% 1.0% @_ % %
60% . . . 0
0,8% . - . 15%
30% — . . §
0% : ’ L= 0.6% . % % 10%
-30% ' 0,4% & - -
-60% 0,2% % % % %
7 . . . |
-90% -100% 0,0% B B __ I
19203020 3020 4Q20 1Q21 2021 3Q21 4Q21 1922 2022 3022 4Q22 1023 2023 2020 2021 2022 2023E 2024F 2025F 2026F
Tang trudng thu nhap dich vu Tang trudng thu nhap ngoai lai khac
CIR cai thién Thay déi du phong mmmm ROA (bén trai) ROE (bén phai)
====Tang trudng LNTT (RHS) Ngudn: BID, CTCK Rong Viét

Nguén: BID, CTCK Réng Viét
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SECURITIES
GTT: 30.000
Hiéu suat sinh 16i tuong dadi
140~ VN Index GMT
130 {5 o A
120 A
Tai chinh lanh

100 A
90 -
1 — Quén tri tSt

OMNOTSTOTNN—INONOVO S ®

Qoo dodeedes g

N — AN OMOMNMT T N0 O OINN

— O O OO0 0000000 OOOoOOo
LUAN PIEM PAU TU

GMT: 35.500
Rui ro thap
4
2 Tang trudng cao
0

Dinh gia thap

&9 CUNG CO NOITAIHUGNG TG GIAI DOAN TANG TRUGNG MG

THONG TIN CO PHIEU

Nganh Ngan hang
Vén hoa (ty) 144.173
SLCPDLH (triéu CP) 4.806
KLBQ 3 thang (nghin CP) 5.783

GTGDBQ 3 théang (ty déng) 171
SH NDTNN con lai (%) 2,9
BQ gia 52 tuan (nghin déng) 19,5-32,85

Chat lugng tai san ky vong dugc cai thién gitip giam bét ap luc trich 1ap du phong

TAI CHINH

Téng thu nhap (ty déng)
LNST (ty dong)

ROA (%)

ROE (%)

EPS (d6ng)

GTSS (d6ng)

C6 tuc tién mat (%)

P/E (x)

P/B (x)

2022A
64.117
16.775
1,00%
16,6%
3.142
22.508
5%
10,84
1,44

HSX: CTG

2023F
69.919
20.840
1,10%
18,0%
3.819
25.673
0%
8,47
1,26

2024F
80.739
26.451
1,28%
19,8%
4.847
30.020
8%
6,67
1,08

+ Ty lé ng xau clia ngan hang trong Quy 2 ndm 2023 1a 1,27% so vai 1,28% tai Q1/2023, déng thdi ng nhém 2 cling dugc gitr & muc 6n dinh. Trong 6 thang dau nam 2023 Ngan hang clng tang cudng lanh
manbh tai san théng qua trich 1ap va x6a ng, vdi chi phi tin dung (TTM) & muc 2% va bé dém du phong dat 169%, duy tri & muc cao so véi giai doan 2019-2020. Do d6, chung t6i ky vong ng xau c6 thé cham
lai da tang hoac dat dinh trong cac quy tiép theo, tir d6 tao ca s& cho viéc gidam bét ap luc chi phi tin dung cho CTG t ndra sau 2023 va trong cac nam sau.

Tang trudng Igi nhuan ky vong dat miic cao nhd han mic tin dung méi duoc cap va bién lai NIM cai thién

Trong ndra dau nam 2023, téng thu nhap hoat déng ctia CTG duy tri tdng trudng & muc cao dat 16% svck nhd vao déng gop I6n cda thu nhap 1ai thuan +15% svck va cac ngudn thu ngoai 1ai +19% svck.
Mic téng trudng clia thu nhap lai duy tri cao va di ngugc véi xu hudng toan nganh, nha vao tang trudng tin dung dat 9% yoy va NIM cai thién & muc 2,87% so véi 2,83% ntia dau nam 2022 thong qua viéc
ngan hang ti€p tuc mé réng co cau cho vay sang phan khuc ban 1& bao gém cac khach hang uu tién gilp c6 dugec miic Igi suat tai san sinh lai 6n dinh va tét hon. Tuy nhién viéc duy tri chi phi du phong rui
ro & muc cao da lam LNTT clia CTG tang truéng & muic 8%.

Véi viéc dugc cdp han muc tin dung cao hon va NIM phuc héi tir nira sau 2023, ching t6i du phdng tang trudng tin dung cho nam 2023 sé dat muic 12% thic ddy thu nhap 1ai thuan dat 53,5 nghin ty (+12%
yoy) va téng thu nhap hoat dong dat 69,9 nghin ty (+9%), chi phi tin dung ky vong gidm nhe vé 1,7% sé giup cong ty duy tri Igi nhuan truéc thué & muc 25,9 nghin ty (+23,9% yoy).

Trong trung han, su két hgp gitta chién lugc mé réng danh muc ban 1, giam ap luc chi phi tin dung sé gitip Ngan hang c6 bé dém vén tét hon dam bao cho kha néang sinh 16i bén viing va cling ¢é
nén tang co ban

« Véi dinh hudng ngan hang ban Ié gitp cai thién ROE trén muic 18% théng qua ngudn thu nhap c6t 16i khi lgi suat tai san dat muc cao hon va nhu cau tin dung phuc h6i manh mé, cac nguén thu nhap
ngoai lai dugc ma réng nhd vao cac hoat déng gém thanh toan, ngoai héi, tai trg thuang mai va thu héi ng dugc cai thién. K&t hop vai chi phi tin dung dugc ky vong sé giam dan qua thaoi gian sé gilup
c6ng ty b6 sung cho minh dugc bdé dém vén viing chac tao co s& cho kha nang sinh I6i bén viing va tang truéng hap ly.
RUI RO DOI VOI KHUYEN NGHI

* Chi phi tin dung khong gidm nhu ky vong ctia ching toi.

* Cac gobi ho trg kinh té khién NIM khéng phuc héi nhu ky vong.

37



RONGVIET g BO DEM TANG CUONG VA CHAT LUQONG TAI SAN CAI THIEN LAM GIAM AP LUC CHI PHITIN DUNG HSX: CTG
~~ TRONG TUONG LAI

Hinh 1: Chat lugng tai san ky vong cai thién két hop véi bd dém du phong & miic cao (%)
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‘ ) . G5 G4 G3 . G2 e Chi phi tin dung bién (TTM) LLR (phai)
Ngubn: CTG, CTCK Rbéng Viét

Hinh 2: Chi phi tin dung bién, ng xau hinh thanh roéng (%, TTM)
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Ngubn: CTG, CTCK Rbéng Viét



RONG VIET G TONG THU NHAP HOAT DPONG SE DUY TRI TANG TRUGNG PEN TU HOAT PONG COT LOI VA CAC  HSX: CTG

7 NGUON THU NGOAI LAI ON PINH
Hinh 3: NIM duy tri tét va ky vong cai thién tir nira sau 2023 Bang 1: Du phong 2023E-2024F
9% ————— P o o
- i: 1H2023 2023E 2024F %6FY23 %FY24
8% SN L emmeo ’o” Hiéu suét sinh 16i
7% Bl T - Tin dung 7% 12,0% 14%
- e ™ g (4 N
- Huy dong 6% 11% 12%
6% NIM (TTM) 3,03% 2,96% 3,0%
50 Thu nhap lai thuan 25.424 53.571 60.181 12,1% 12,3%
Thu nhép ngoai lai 9.366 16.348 20.558 0,14% 25,8%
4% \ Téng thu nhap HD 34.790 69.919 80.739 9,05% 15,5%
3% = CIR 29,2 -29,4% -28,6%
Du phong -13.202 -23.429 24716 -3% 5%
2% LNTT 12.531 25.960 32.941 24% 27%
R &8 &8 &8 & & & & & &4 & 8 &8 1« Chat lugng tai san (%)
© 8 8 ¢ ¢ 8 8 ¢ ¢ g & ¢ ¢ ¢ NG xau 127 1,20 1,24
Lgi suat tai san Chi phi huy déng = = = | i suat cho vay Du phong/Ng xau 169 231 243
: Léi sudt tién gui NIM . . .
Nguén: CTG, CTCK Rong Viét Nguén: CTG, CTCK Rong Viét
Hinh 4: Cac hoat ddng c6t 16i van duy tri dong goép vao cau Hinh 5: Thu nhap ngoai lai tiép tuc la yéu t6 déng gop tong thu nhap hoat
phan tang truong LNTT (yoy, %) déng duy tri 6n dinh (ty VND)
180%
160% 25.000 27,0%
140%
120% o
100% 25.0%
80% 20.000
60% 23,0%
40%
20% 15.000 21,0%
0%
-20%
-40% ) 19,0%
-60% 10.000
-80% 17,0%
-100% -
1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 5.000 — N 15,0%
L o 2020 2021 2022 2023 2024 2025
I Tai san sinh l&i ssess NIM s Thu nhap phi
Thu nhap ngoai lai CIR Du phong B Thu nhap phi Thu nhéap kinh doanh ngoai héi Thu nhdp mua béan ching khoan
—@—Tang trudng LNTT Thu nhép khac Ty trong thu ngoai l&i (phai)
Nguén: CTG, CTCK Réng Viét Nguén: CTG, CTCK Rdng Viét
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RONGVIETES) DINH GIA VA HIEU SUAT SINH LO1 CUA CTG(%)

Hinh 6: Viéc giam bét chi phi tin dung trong tuong lai sé la yéu té cai thién cac chisé
hoat dong
1,4% 25%
1,2%
T 20%

1,0%
0,8%
0,6%
0,4%
0,2%
0,0%

2018 2019

Nguén: CTG, CTCK Réng Viét

Hinh 7: Pinh gia P/B (truc phai) sé dugc tai dinh cao hon khi ty suat sinh 1&i trén vén

2020

mmmm ROA

2021

(ROE, truc trai) cai thién trong cac nam tgi

2022

2023
ROE (RHS)

15%

10%

5%
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25,00%

20,00%

15,00%

N A W

5,00%
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- e e = e e e e
o o O o o o o o
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s ROE

Nguén: CTG, CTCK Réng Viét

©O O O O O O — — —
N N &N &N N &N &N N N
o O O O O O O O o
N N N N N N N NN
S~ S~ ~ S~ S~ S~ S~ S~ ~
N & O 0 O N N < ©
= =
P/B P/B trung binh

8/2021
10/2021
12/2021

4/2022
6/2022
8/2022
10/2022

- -~ -25d

2,50
2,30
2,10
1,90
1,70
1,50
1,30
1,10
0,90
0,70
0,50

HSX: CTG
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RONGVEETES) GIAMTOC TRUGC SY SUY YEU CUA KINH TE HSX: MBB

SECURITIES N " . . .
GTT: 18.850 GMT: 22.300 THONG TIN CO PHIEU TAI CHINH 2022A 2023F 2024F
Hiéu suét sinh 13i tuong déi Nganh Ngan hang Téng thu nhap (ty déng) 45593 49653 58378
160 - o R
‘ \,(Al\éIBndex GMT A RUi ro thip LNST (ty dong) 17.483 20.196 22.652

— B Vén héa (ty)

140 - 98.285 ROA (%) 2,6% 2,6% 2,5%

5
4
o Tai chinh lanh ] Tangtrong  SLCPBLH (triéu CP) 5914 ROE(%) 24,6% 23,6% 22,7%
manh ! cao " EPS(déng) 3856 4144 4649
100 KLBQ 3 thang (nghin CP) GTSS (d6ng)

11.999 15269 17.499  20.839

i — L o GTGDBQ 3 théang (ty déng) 212 €O tic tién mat (%) 0% 5% 7%
RoRS¥2¥558282828 Quantitet PIRNORhEP SH NDTNN con lai (%) 00 P/E(X) 43 427 381
Teeeeeeeseseoeen BO aid 52 tuan (nahin déna) 11.48-20.83 P/B (x) 1,89 101 09

LUAN DIEM PAU TU

Rui ro vé ng xau tao ap luc Ién chi phi tin dung ciia ngan hang dan phai m&

* Nhiing lo ngai lién quan dén chat lugng tai san cia MBB da phan nao dugc lam diu nh& (1) Cac bién phéap ho trg clia nha diéu hanh théng qua viéc ban hanh Nghi dinh 08 lién quan dén TPDN va Thong tu
02 vé ng tu do6 giam bét ap luc trich lap du phong va (2) B& dém du phong tich 1y cao qua thai gian tao du dia hap thu rui ro trong khi van dam bao tang trudng.

* Ty lé ng xau hgp nhat ti cho vay khach hang da gidam xuéng 1,4% trong Q2/23 tir muc cao 1,7% cla quy trudc dé. Ty |é ng xau hinh thanh ciing cho thay ddu hiéu chiing lai (1,9%) so véi quy trudc (2,3%)
tuy nhién van neo cao so véi Q4/22 (1,5%). Ap luc trich 1ap dugc xoa diu véi viéc chi phi tin dung gidm con 1,6% so vai 1,7% trong Q1/23 va 1,9% cudi ndm 2022.

Thu nhap cét 16i tang truéng cham lai nhung nén méng virng chac vé chi phi vén va tai san sinh lai sé tao déng luc tré lai trong tuong lai

¢ Trong 1H2023, nguén thu nhap c6t 16i cia MBB van ghi nhan muc tang trudng trung binh, +14% YoY, nhg tang trudng tin dung 10,6% YTD bu dap cho su sut giam trong bién lai thuan (-47 bps YoY, 1H23
quy nam) vi chi phi huy déng tang cao. Tuy nhién, téng thu nhap hoat déng tang trudng khiém t6n 3% YoY do tac déng tiéu cuc tir su sut gidm trong thu nhap phi (-27% YoY), anh hudng béi cac khé khian
cla hoat déng bao hiém, méi giGi va ngan hang dau tu. DU vay, vdi chi phi du phong gidm nhe, MBB van dat tang trudng Igi nhuan truéc thué 7% Yoy.

« DU kho khan trudc mat con hién hitu, cac dong luc tang truéng dai han ctia MBB van dugc gitt vimng: lgi thé vé chi phi huy dong canh tranh ho trg bdi CASA cao tur tép khach hang doanh nghiép viing
chac, tiém nang thu huat khach hang mdéi clia khéi ban 1é nhd qua trinh chuyén déi sé lién tuc, két hgp vai kha nang dinh gia lai suat dau ra & muic cao sé tao diéu kién cho thu nhap lai hoi phuc trong thai
gian tdi.

Hé sinh thai rong I6n va toan dién, kha nang sinh 16i va hiéu qua tdng thé 8n dinh trén nén vén tét la co sé cho dau tu dai han.

+ Chién lugc 2022-2026 ddt muc tiéu bién ngan hang thanh tap doan tai chinh céng nghé véi quy mé s6 hoa toan dién. Cac cong nghé cét 16i tu xay dung véi nhan su ndi bd cho phép cap nhat va bao tri
tiét kiém chi phi. Két hop vdi Igi thé vé co s& khach hang va mé rong ban 1é, MBB c6 kha nang dam bao suét sinh Igi cao thong qua cai thién bién NIM va kiém soat tén that tin dung. Khi cac hoat déng kinh
té s6i dong trd lai, ching téi tin rang téc d6 tang trudng Igi nhuan ctia MBB sé vuot trdi so véi nganh va ROE gilr viing & muc trén 20%.

RUI RO POI VOI KHUYEN NGHI

* RUi ro ng xau tang manh trd lai tao ap luc khién MBB c6 thé phai tang cudng trich 1ap trong cac nam téi.

* Céc phan khuc chién lugc chiu tac ddng manh hon du kién.

N "



RONGVIETES) LOI NHUAN TRUGC THUE 6 THANG DAU NAM GIAM TGC HSX: MBB

SECURITIES
Hinh 1: Cac cau phan trong tang truéng LNTT (%, YoY) Hinh 2: Déng g6p thu nhap phivao tong thu nhap anh huéng dang ké (ty

dong,%)

120%

100% 4.500 17,5%
80% 3.500 . 15,0%
60% 5500 B 12,5%
40% .

10,0%
20%

| ' ] Z ooz 1.500
o B N u\a liii

-
, MTHILE
-20% ' 0 1 m a ! = . R B ] 5,0%

-40% -500 2,5%
-60% -1.500 0,0%
1Q192Q19 3019401’9 1029 zogo 3Q204Q20 1Q212Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 1020 2020 3020 4020 1021 2021 3021 4021 1022 2022 3022 4022 1023 2023
mmmm Tdng trudng tai san sinh lai o5 NIM mé rong . ) o o
Thu nhap dich vu Thu nhap ngoai l3i khéc Thu nhap khac Thu nhp tir dich vy mbi gioi
CIR Cai 'éhiér; ) Tha d(“;i trona du ohon mmmm Thu nhap ti hoat déng bao hiém Thu nhép ti nghiép vu Gy théac va dai ly
TAna trud j 6i nhuan trudc thué y g avphong = Thu nhap tu dich vu ngan quy s Thu nhap tu dich vu thanh toan
ang truong ot nhuan truoc thue Ty trong thu nhap phi trén t8ng thu nhap (bén phai)
Nguén: MBB, CTCK Réng Viét Nguén: MBB, CTCK Réng Viét
Hinh 3: CASA (bén trai, ty déng) va ty 1&é CASA (bén phai, %) chiing Hinh 4: Cau phan du no tin dung theo tép khach hang (%)
kién su phuc hoi
500.000 60,0% 2Q23 W77% 49.2% Y 1 L7 S —
1Q23 W86% 47.9% & 1 1/ —
400.000 50,0% 4Q22 W9B% 47.1% e — 1 - S—
40,0% 3Q22 WI015% 46.4% R ) L S
300.000 2Q22 WI07% 45.9% o 433% ]
30,0% 1Q22 WI1019% 46.5% ) ;1) S—
200.000 20,0% 4Q21 10:6% 48.3% A%
3Q21 M04% 49.9% L 397% ]
100.000 l I I I I I I I I I I I I I 10,0% 2Q21 18M% 51.4% o 406% ]
0 0.0% 1Q21 182% 52.4% o 394%
" . o A02%
1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1023 2Q23 4Q20 j— —
X 0 100 200 300 400 500 600
i CASA Tién gui c6 ky han Ty & CASA (truc phai)
TPDN = Chovay KHDN  mCho vay KHCN
Ngudn: MBB, CTCK Réng Viét Nguén: MBB, CTCK Réng Viét

N v



RONG VIET TIEM NANG TANG TRUGNG DAI HAN VAN OGN PINH HSX: MBB

SECURITIES .
Hinh 5: Lgi suat TS, chi phi huy déng, NIM (quy nam,%) Bang 1: Du phéng 2023E-2024F
12,20% i o o 0
11.20% Don vi: Ty dong 1H2023 2023E 2024F %FY23 %oFY24
' Hiéu suat sinh 15i
10,20% ;
Tin dung 10,6% 18,1% 20,7%
9,20% R
o Huy dong 11,0% 15,4% 18,3%
8,20% - NIM (TTM) 5,46% 5,48% 5,5%
7,20% e memm == ST MRS Thu nhap 1i thusn 19.709 41.032 48.288 13,9% 17,7%
620% == == Seccaao_.”"" Thu nhap ngoai lai 3.782 8.621 10.090 -9,91% 17,0%
>:20% Téng thu nhap HD 23.491 49.653 58.378 8,91% 17,6%
4,20%
> CIR 33% 31,6% 32%
3,20% X
; Du phong -3.052 -7.764 -10.368 -4% 34%
2,20% LNTT 12.735 26.178 29.365 15% 12%
1Q19 2Q19 3Q19 4Q19 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23
) Chat lugng tai san (%)
Lgi suat tai san Chi phi huy dong Lai suat cho vay
s sust ot CK NI No xdu 1,44 1,60 1,40
=== lLalsuatdautuClng Du phong/No xau 157 155 182,6
Ngudn: MBB, CTCK Réng Viét Nguén: MBB, CTCK Réng Viét
Hinh 7: Ty 1& no xau duogc cai thién dang ké (bén trai, %) va LLR (bén
Hinh 6: Chi phi tin dung bién, no xau hinh thanh rong (%, TTM) phai,%) van duy tri mic cao
2,80% 6,00% 300%
2,20% 5,00% 250%
1,60% 4,00% 200%
1,00% 3,00% 150%
2,00% 100%
0,40%
1,00% 50%
020% 4020 2020 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 0.00% 0%
4Q18 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23
No xau hinh thanh rong - Hgp rThat = = = Ngxau hinh thanh rong - NH me Nhém 2 Nhém 3 Nhom 4 Nhém 5 NPL LLR (bén phai)
Chi phi tin dung bién - Hgp nhat Chi phi tin dung bién - NH me
Nguén: MBB, CTCK Rong Viét Nguén: MBB, CTCK Rong Viét
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RONGVIETES) GIAI DOAN BAT LOI SGM QUA DI HO TRG DA HOI PHUC HSX: TCB

SECURITIES
THONG TIN CO PHIEU Al CHi
GTT: 34.300 GMT:39.500 " e T CHINR 2022R  2023F  2024F

" Hiéu suét sinh 13i tuong ddi gan ganhang  Tong thu nhap (ty déng) 40902 39.664 49.124
W index GMT — Vén héa (ty) 120,641 LNST (ty déng) 20.150 17.968 24.926
140 A A GMT Rl]sl ro thép ’ ROA (%) 3,1 8% 2,45% 3,00%
4 SLCPDLH (triéu CP) 3517  ROE (%) 19,5% 14,7% 17,4%

120 A Tai chinh lanh > Tang trudng o »
manh i cao ) i EPS (dong) 5.686 5.066 7.044
100 - KLBQ 3 thang (nghin CP) 4928  GTSS (d6ng) 31927 37.236 44323
SPRoI2I55822288 SH NDTNN con lai (%) 00 P/E(x) 4,5 6,63 4,77
~5585388338335888855 BQ gia 52 tuan (nghin déng) 19,3-39,95  P/B (x) 0,8 0,9 0,8

LUAN PIEM PAU TU
Ap luc gia tang ddi véi NIM va tin dung kéo giam tang truéng thu nhap cét 16i trong ngan han...
* Trong nlra ddu nam 2023, TCB chiing ki€n su suy gidam manh déi vai thu nhap 1ai thuan (1H23,-19% YoY), khién téng TNHD va LNTT lan lugt giam 12% va 20% YoY

* Bién NIM thé hién xu hudng giam tir quy 2/2022 dén tur viéc chi phi huy dong tang nhanh hon Igi suat tai san trong thai gian qua, theo sau da gidm cua ty 1& CASA trong cung giai doan. Ty 1& NIM (dén 12T
tinh dén Q2/2023) da giam 134 bps so vai cung ky. Tang trudng tin dung (+9,7% YTD) trong khi dé cting ghi nhan su gidm toc so véi cac nam trudc.

... nhung khé khan dang titng budc duoc thao g&

Ty lé CASA ctia TCB da cho thdy su héi phuc vé muic 35% trong quy 2 sau nhirg quy gidm manh do dich chuyén danh muc dau tu va lai suat huy déng tang.

* Lgi sudt tai san sinh 13i c6 khuynh hudng bién dong it hon so vai chi phi huy dong von. Do vay, ching téi ky vong ty 1& NIM sé cai thién dan ti ndra cudi nam 2023, khi ma lai suat huy dong niém yét clia
ngan hang da bat dau gidam nhanh trong quy 2/2023.

Co hdi tai dinh gia c6 phiéu khi xét dén kha nang ting truéng bang can déi trong dai han

 Sutién phong va thanh céng ctia TCB trong linh vuc ngan hang ban 1&, véi cac tru cét (1) co s& ha tang cong nghé dan dau, (2) boé dém von manh va (3) hé sinh thai dugc két noi tot, sé gilip ngan hang
tang trudng nhanh trong cac giai doan kinh té thinh vugng.

+ Do vay, mac du tiém nang ma rong khiém tén trong nam 2023 do cac diéu kién kho khan, ching téi danh gia khd quan véi trién vong dai han cho tang trudng bang can déi va cai thién ROE khi ngan hang
6 thé vugt qua dugc giai doan cing thang. TCB dang dugc giao dich & mdc P/B 0,9 lan, thap hon muc trung binh nganh va thap han trién vong dai han cia ngan hang.

RUI RO POI V&I KHUYEN NGHI

+ Tang trudng du ng tin dung trong ndra dau nam dugc dan dat béi hoat ddng kinh doanh BDS. Do vay, téc dé tan bang cda thi trudng bat ddng san néu cham hon ky vong c6 thé anh hudng dén chat luong
bang can d6i ciia ngan hang.

N as



RONG VIET CHI PHi VON PUGC KY VONG GIAM BOT AP LUC TRONG NUA SAU 2023 HSX:TCB

SECURITIES .

Hinh 1: Mic thay déi lai suat niém yét kénh online gidm manh hé tro lai suit huy déng (%)

2021 2022 2023

Month 01t 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 01 02 03 04 05 06 07

T =

3M

6M
TCB

12M

18M

24M

Nguén: TCB, CTCK Rong Viét

Hinh 2: Co cau tién gti khach hang (nghin ty, %) Hinh 3: Mtic do tac dong ctia CASA nhay cam véi NIM qua tiing thai ky
(quy nam,%)
450 9% 8,7%_ 8,6% 50%
0,
400 8% 45%
350 7%
[0
300 6% . 40%
250 50% _ 3"
5% L 35%
200 % 50% v
51% 50% 0 N
150 54% 56% 54% " & 2% 54% 6300 oo 65% W e %% )/ 30%
61% 0 e 7
9% 66% I . . 3% < %
o ﬁ 130 14% % & . 1% 13% 4% 2% i 349% 25%
0 0,
O 0% 21% 24% 27% 30% 29% 26% 32% 33% 30% 27% 2296 199 21% 1% /it ™
[e)} [e)} (o)} [e)} o o o o — — — — o~ [l o~ N m ™M
1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 O O o o o &8 &8 &8 &8 &8 &8 8 & 8 98 & 8 o
— (o] o < — o~ m < — o m < — N o™ < — o
CASAcanhan  mCASAdoanhnghiép  Tién glfi ky han T§ 1 CASA (bén phai) NIM = =¢-= Chiphihuydéng —e— Loi sust tai san
Nguén: TCB, CTCK Réng Viét Nguén: TCB, CTCK Réng Viét
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RONGVIET@ LGOI NHUAN DU KIEN PHUC HOI TU NAM 2024 TAO CO SG CHO VIEC TAI PINH GIA HSX:TCB

SECURITIES
Hinh 6: Thu nhép phi duy tri tét hé tro tdng thu nhap hoat déng (ty dong) Bang 1: Du phéng 2023E-2024F
Don vi: Ty dong 1H2023 2023E 2024F %FY23 %FY24
3.000 Hiéu suét sinh 15i
2500 Tin dung 10% 14% 18,3%

2.000

1.500 Thu nhdp ngoai léi 5.803 11.995 14.136 13,03% 17,8%

- . m N B
1.000 - T6'ng thu nhép HP 18.625 39.664 49.124 -3,03% 23,9%
’ CIR 34% 28,1% 30,5%
500 Dy phong -1.342 -2.821 -3.564 46% 26%
LNTT 11.272 22.900 31.776 -10% 39%
0

Chat lugng tai san (%)
1020 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2021 3Q21 4Q21 10Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23

Huy dong 11% 13% 18%
. I NIM (TTM) 4,5% 4,25% 4,7%
B I Thu nhap li thuan 12.822 27.669 34.988 -8,7% 26,5%

) No xau 1,07 0,96 1,00
B PhiNgan hang dautuy  ®Banca Cards ®Thutindung &TT FX Du phong/Ng xau 116 144 160
Nguén: TCB, CTCK Rong Viet Nguén: TCB, CTCK Rong Viét

Hinh 7: Dinh gia P/B (truc phai) sé dugc tai dinh cao hon khi ty suat sinh 1i trén vén (ROE, truc trai) cai thién trong cac nam téi

25,00% 3,00
2,50

20,00%
2,00
15,00% 1,50
1,00

10,00%
0,50
5,00% 0,00

@ P O O 9O O 9 O O R ) N 2
I I MO N I U e RO R S Sy I AR A A A AR AR A AT A A NS
LRI CIN CI VRS RSN CRS R IR I G R GV R RN CH R U U R G G R SR R U IR

e ROE (bén trai) PB PB trung binh - = -Tsd - = = -2sd
Nguén: TCB, CTCK Réng Viét
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SECURITIES

RONGVIET@S) TiN DUNG LIEN QUAN DEN BAT DONG SAN DUY TRI MUC CAO HSX: TCB

Hinh 4: Ty & no xau theo tép khach hang tang & khéi SME va KHCN (%)

3,5%
3,0%
2,5%

2,0%
1,5% ,—/—GA
1,0% —— 0

0,5%

(o)

0,0%
FY16 FYy17 FY18 FY19 FY20 FY21 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23

=0=—NPL =O— Retail =—O— SME WB
Nguén: TCB, CTCK Réng Viét

Hinh 5: Cau phan du no tin dung ting truéng chu yéu & khéi Doanh nghiép bat ddng san (nghin ty, %)

Q22023

Q12023

o
B
N
o
o
N

Q32022
Q22022
Q12022
Q42021
Q32021
Q22021
Q12021

- 50 100 150 200 250 300 350 400 450 500
1 Ca nhan - Mua nha m DN - BBS, xay dung, vat liéu DN - Nganh khac B C4 nhan - Nganh khac
Nguon: TCB, CTCK Rong Viét

Kién tao tudng lai thinh vugng 47




RONGVIETES) CHAT LUONG TAI SAN DAN DAU NGANH HSX: VCB

SECURITIES
GTT: 91.600 GMT: 99.500 THONG TIN C6 PHIEU TAI CHINH 2022A  2023F  2024F

Hiéu sust sinh 1i tuong déi Nganh Ngan hang Tong thu nhép (ty déng) 68.083 72991 85413

160 - ndex v , ) v d6
&\:lal d oMt N R 10 thiip Vén héa (ty) 511.962 LNST (ty dong) 29.899 34.168 40.295
140 | 4 ouT 4 ) ROA (%) 1,85% 1,84% 2,02%
o T3i chinh 1anh ; T e cad SLCPDLH (triéu CP) 5589 ROE (%) 24,2% 22,9% 22,6%
manh , 9 Heng KLBQ 3 thang (nghin CP) EPS (déng) 4974 6086  7.183
100 - ang{nghin 972  GTSS (d6ng) 24270  29.078  34.767
80 T T T T T T T T T T T T T T T , ., GTGDBQ 3 tha’ng (ty dé‘ng) 84 C6 tl.,rc tié‘n mét (%) 8% 8% 8%
RoR2323bag2gegry  Qunmid Binh gia thép SH NDTNN con lai (%) 6,5 P/E(x) 17,48 1490 12,63
5550833388888 85 BQ gié 52 tuan (nghin déng) 52,5-93,7 P/B (x) 3,7 3,1 2,6

LUAN PIEM PAU TU

Chat lugng tai san c6 kha nang chdng chiu cao duy tri & miic t&t nhat nganh dugc hé trg bégi cach tiép can than trong va bd dém du phong viing chac

* V&i chat lugng tai san tét va ty 1& bao ph dugc tang cudng lién tuc, VCB la ngan hang it bi tén thuong nhat trong danh muc theo déi ctia chiing t6i. Theo d6, ty & ng xau clia ngan hang da cai thién nhe 2
diém ca bén so vai quy truéce trong Q2/23 (0,83%) trong khi ty 1& du phong cling tang Ién gan 390% sau 3 quy giam lién tiép. VGi cach ti€p can than trong trong viéc tham dinh va trich 1ap du phong, né luc
kéo dai clia ngan hang du kién sé tiép tuc hai qua ngot trong giai doan 2023-2024 sap téGi vai chi phi du phong du kién la 7,4 nghin ty nam 2023, bao gém ca hoan nhap 10 nghin ty cho khoan trich lap cho
vay lién ngan hang trong Q4/22.

Chiing lai tam th&i & ca nguén thu lai va ngoai lai nhung lgi thé va siic manh dai han van nguyén ven

» Trong 672023, thu nhap lai thuan dat 14% YoY vai NIM di ngang (3,3%) va tang trudng tin dung khiém tén, & muc 2,8% so v6i dau nam. Nguon thu nhap ngoai lai cham lai trong nita dau 2023 do cac cau
phan chinh bi anh hudng bdi nhu cau yéu véi hoat dong tai trg thuong mai giam 8,5%, bén canh d6 can luu y rang muic giam 9,6% trong thu nhdp phi nfa dau nam mot phan la do hiéu ting nén cla phi
tra trudc dugc ghi nhan toan bo trong Q1/22. Téng thé, TOI va LNTT lan lugt dat 36 nghin ty dong (+10% YoY) va 20,5 nghin ty (+18% YoY).

+ Bat chép trd ngai ngan han déi véi kha nang sinh 16i tir hoat dong kinh doanh, thu nhap c6t 16i clia VCB du kién sé khai sac han vé cudi nam do chi phi huy déng giam trong nhimng thang gan day, sé gitp
NIM cai thién. Thu nhap tur tai trg thuong mai va ngoai héi ¢ thé dan phuc héi khi hoat déng ngoai thuong cé nhiing tin hiéu sang han trong nira cudi nam.

Tang trudng bén viing dai han dugc dam bao nhd Igi thé canh tranh vé mang luéi khach hang réng I6n, co s& vén viing chic va sitic khée bang can ddi dugc kiém soat tot

 VCB ¢6 thé tan dung chi phi huy déng thap nhg ty 1é CASA cao én dinh va stic manh Iua chon khach hang dé tiép tuc cai thién NIM. Bugc thuc day bdi méi quan hé lau dai véi cac nha xuat khau va nhap
khau I6n, VCB da duy tri Igi thé trong cac mang thu nhap ngoai lai nhu thanh toan, chuyén khoan, tai trg thuong mai va kinh doanh ngoai héi. Hon niia, co s& vén viing chac clia ngan hang cung véi stc
khde bang can déi lanh manh cling ddm bao tinh bén viting clia kha nang sinh I5i téng thé va mé& rong quy moé.

RUI RO DOI VOI KHUYEN NGHI

* RuUi ro gidm gia bao gém kich ban vi mé khéng chdc chan va cac géi hé trg lam NIM thu hep. Rui ro ting gia bao gém thai diém phat hanh riéng 1é va lgi ich clia chuong trinh chuyén giao.
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RONGVIET@ KHA NANG SINH LOI BEN VUNG TREN CA NGUON THU LAI VA NGOAI LAI

SECURITIES

Hinh 1: Cac yéu té ting truéng LNTT hang quy (%, YoY)

HSX:VCB

Hinh 2: Co cau thu nhap ngoai lai d6ng gép on dinh vao tdng thu nhap (phai)
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= Tang truéng TS sinh 13i wz NIM ma rong s Thu nhap dich vu
Thu nhap ngoai lai khac CIR cai thién Thay d8i trong dy phong

== LNTT
Nguén: VCB, CTCK Réng Viét

Hinh 3: Huy déng khach hang theo ky han véi CASA duy tri 8n dinh

100% 29%
28%
80% . o 27%
2 o 25%
60% 23%
40% . 21%
19%
20%

17%
0% 15%
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i Thu nhap kinh doanh ngoai héi
Thu nhap ngoai lai khac

mm Thu nhap phi
= Thu nhap tU mua ban chiing khoan
Ty trong thu ngoai lai (phai)
Nguén: VCB, CTCK Réng Viét

Hinh 4: Lai suat cho vay, lai suat huy déng & NIM (%, quy nam)

(nghin ty déng)
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mCASA  mTién gtiky han  mTién gui khac
Nguén: VCB, CTCK Réng Viét

9,00%
8,00%
7,00%
6,00%
5,00%
4,00%

3,00% \

2,00%

1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23

Lai suat cho vay NIM Lai sudt huy dong

Nguén: VCB, CTCK Rong Viét



RONGV'ET@ LOI THE DAI HAN VE CHAT LUONG TAI SAN VA HIEU QUA HOAT PONG HSX:VCB

SECURITIES
Hinh 5: No xau hinh thanh & chi phi tin dung bién (dén 12T, %) Bang 1: Du phéng 2023E-2024F
1,60% i: Ty d6 1H2023 2023E %FY23 %FY24
Hiéu suat sinh l&i
Tin dung 2,7% 10,79% 14,0%
1,20% Huy déng 5,9% 9,0% 11,2%
NIM (TTM) 3,56% 3,22% 3,38%
0.80% Thu nhép lai thuan 28.224 57.757 66.306 8,5% 14,8%
At - Thu nhép ngoai lai 7.764 15.233 19.107 2,68% 25,4%
ST T T ———. Téng thu nhap HD 35.987 72.991 85.413 7,.21% 17,0%
0.40% N CIR 31% 31,3% 31,3%
' < Du phong -4.558 -7.480 -8.293 21% 1%
Seez=: LNTT 20.499 42.684 50.348 14% 18%
0,00% Chat lugng tai san (%)
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024F 2025F No xau 0,83 0,93 0,74
Du phong/Ng xau 386 2393 303,7
e Chi phi tin dung bién =Ty |& ng xau hinh thanh rong Xba ng
Nguén: VCB, CTCK Réng Viét Nguén: VCB, CTCK Réng Viét
Hinh 6: Chat luong tai san va bé dém du phéng nhém dau nganh Hinh 7: Tang trudng tin dung & ROE ky vong phuc hdi tir 2024
2,50% 600% 30%
2.00% 500% 25%
400% 20%
150% 4
300% 15%
1,00% 0 O
0 0/81% 0619 200%
? 0I° 0/80% Ol) 10%
0,50%
' 0,88% 100%
0,60% 0,64% 0,69% 5%
° 035% 022% o036% 044% O°4% (360, 0369
0,00% 0% o
2017 2018 2019 2020 2021 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 0%
2019 2020 2021 2022F 2023F 2024F
Ng nhém 2 mmm No x&u nhém 3-5 e DI phong/ng xau (bén phai) m Tang trudng tin dung ROE
Nguén: VCB, CTCK Réng Viét Nguén: VCB, CTCK Réng Viét
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RONGVIET@ CAN THOI1 GIAN DE TOI UU NGUON VON MGI HSX: VPB

SECURITIES
GTT:22.150 GMT: 24.000 THONG TIN CO PHIEU TAI CHINH 2022A 2023F 2024F
o - VN:?: suét sinh 101 tuong dé’iGMT Nganh Ngan hang T8ng th’u rlhap (ty déng) 57.797 54341 64.174
o ] = A R o thin Vén héa (ty) 148697 INST® déng) 18.168 13.991 17.380
o 5 ) ROA (%) 3,08%  2,03% 2,17%
110 A Tai chinh lanh g Tang trudng SLCPBLH (tneu CP) 6.713 ROE (%‘) 19,1% 11,2% 11,6%
100 manh g) cao KLBQ 3 thang (nghin CP) EPS (d(“)n‘g) 2.706 1.912 2.191
. ‘ 15.765 GTSS (déng) 15418 18390  19.493
w0 o o GTGDBQ 3 thang (ty déng) 323 C6 tuc tién mat (%) 0% 10% 10%
A A A N Quén tri t6t Binh gid thap SHNDTNN con lai (%) 1,0 P/E(x) 13,18 1057 922
S555983333233588855 BQ gia 52 tuan (nghin déng) 13,65-23 P/B (x) 2,3 1,1 1,0

LUAN PIEM PAU TU

Anh huéng tif mang tai chinh tiéu dung kéo dai

Ty lé ng xau hgp nhat cho vay khach hang Q2/23 da tang lén 7,4% so véi muc 6,2% trong Q1/23 va 5,7% trong Q4/22, phan anh ganh nang kéo dai véi phan khic khach hang thu nhap
thap va trung binh do ngan hang me va FE Credit phuc vu. Mang tai chinh tiéu dung da dugc trich lap du phdong manh mé dé lam sach bang can déi tir nam 2022 dén Q2/23.Dang cha y, ty
lé x6a no hgp nhat lién tuc tang ké tir Q1/22 (Q2/23: 5,6%) trong khi ty 1& x6a ng ctia ngan hang me dao déng quanh 2,5%, cho thay ap luc dén tur phia céng ty con tai chinh tiéu dung.

Cha doi chién lugc méi dé mé réng thi phan tin dung va gia tang Igi nhuan sau giai doan ting quy mé manh mé

« Trong nhirng nam gan day, VPB da chung kién tang trudng vugt bac vé quy mé & ca hai phia ciia bang can déi. Ty 1& an toan vén cao véi viéc hé trg t6 chic tin dung yéu kém da cho phép
VPB dugc cap han muc tin dung cao so véi cac ngan hang khac. Ngan hang cling da lién tuc nang cao thi phan tin dung nhd tham nhap sau réng mang ban 1é va chién lugc chuyén déi sé.

* Phan khuc chién lugc trung han mai dugc chd trong la khach hang FDI va doanh nghiép da quéc gia. Bén canh viéc dua CAR clia VPB Ién vi tri dau nganh la 19% ti muc 14,5%, quan hé doi
tac vai tap doan tai chinh SMBC c6 thé tao ra nhiéu stic manh téng hgp hon nira khi xem xét mang ludi toan cau réng khap va ca sé khach hang doanh nghiép 16n cia nha dau tu Nhat Ban.

Trién vong 2023: Tang trudng Igi nhuin sé cham lai nhung viéc tang vén sé l1a nguén luc dé thuc hién cac chién lugc phat trién trong giai doan tiép theo

* Vi lai suat huy déng da ha nhiét cing dot rét vén ciia SMBC du kién trong Q3/23, NIM ky vong sé dan phuc héi trong cac quy téi. Nam 2023, ching téi du phdng NIM hgp nhat sé giam
khoang 55 bps trudc khi phuc héi dan vao nam 2024. Ng xau sé tang trong nlfa dau nam trudc khi cai thién vao cudi nam, khoang 6,1%. LNTT hgp nhat dat 18,5 nghin ty dong (-12% YoY).

* Trong trung han, ching t6i du doan da tang trudng cta VPB sé tuong déi chiing lai do muic d6 canh tranh cao clia phan khuc ban |é. FE Credit du kién sé quay tr& lai quy dao lgi nhuan ti
nam 2024 nhung can theo doéi chat ché.

RUI RO POI VI KHUYEN NGHI

* Rui ro tang gia: Dong gop tét hon du kién tir cadc cong ty con va déng gop cla viéc phat hanh riéng lé.

* Rui ro giam gia: Su suy yéu manh hon du kién ctia khach hang thu nhap thap. Hiéu qua sir dung vén khong theo kip téc dé tang von.
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SECURITIES

RONGVIET@ ANH HUONG KEO DAITU MANG BAN LE VA TAI CHINH TIEU DUNG HSX:VPB

Hinh 1: No xau hinh thanh, chi phi tin dung & xéa ng hop nhat (%,
dén 4Q)
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Ty 1& ng xu hinh thanh rong ~ ====Xbéang === Chi phi tin dung bién
Nguén: VPB, CTCK Réng Viét

Hinh 3: Lgi suat tai san, chi phi huy déng, NIM & NIM diéu chinh rai
ro hop nhat (%, dén 4Q)
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NIM e =« NIM diéu chinh rtiro

Lgi suat tai san Chi phi huy doéng

Ngubn: VPB, CTCK Réng Viét

Hinh 2: Ng xau hinh thanh, chi phi tin dung & x6a ng NH me (%, dén
4Q)
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o M
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Ty l& ng xau hinh thanh rong - NH me  ====X06a ng - NH me === Chi phi tin dung bién - NH me
Nguén: VPB, CTCK Réng Viét

Hinh 4: Lgi suat tai san, chi phi huy déng, NIM & NIM diéu chinh rai
ro NH me (%, dén 4Q)
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Lgi suat tai san

Nguén: VPB, CTCK Réng Viét
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SECURITIES

RONGVIET@ CHO PONG LUC MG1 KHI TANG TRUGNG HA NHIET SAU GIAI POAN MG RONG MANH ME

Hinh 5: Cac yéu té tang truéng LNTT hang quy (%, YoY)
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Nguén: VPB, CTCK Rong Viét
Hinh 6: Thi phan tin dung VPB hop nhat 5 nam qua (%)

4,02%

3,67%
3,51%
3,31%
3,20%

Thi phan tin dung
VPB

2018 Khac

2019
2020
2021

2022

Nguén: VPB, CTCK Réng Viét

Bang 1: Cac chi tiéu du phong

Ty dong 1H2023 2023E 2024F %FY23 %FY24
Ty suat sinh 15i

Tin dung 10% 18,5% 20,2%

Huy déng 26% 15% 19%

NIM (TTM) 6,3% 6,58% 6,59%

Thu nhép lai thuan 18.296 42.459 50.327 3,5% 18,5%
Thu nhap ngoai lai 6.844 11.882 13.847 -29,17% 16,5%
Téng TN HD 25.140 54.341 64.174 -5,98% 18,1%

CIR 29% 26,6% 27,0%

Du phong -12.876 -24.898 -25.282 1% 2%
LNTT 5.162 14.982 21.541 -29% 44%
Chat lugng tai san (%)

No xsu 7,44 6,06 4,75 33 bps -131 bps

Dy phong/Ng xau 38 50 52 -420 bps 167 bps

Ngubn: VPB, CTCK Réng Viét
Hinh 7: Chéat lugng tai san va boé dém du phéng (%)
20,00% 70,00%
60,00%
15,00% 50,00%
40,00%
10,00% -
7z = S~ ~ 30,00%
N
5,00% - - 20,00%
0,00% 0,00%
(o)) o o o o — — — — o~ o~ o~ o~ m m
— [\ [} o~ o~ [ o~ [} o o~ o~ o~ o~ [} [l
O 0O O 9 O 0O O O O 0o 9o 9 9 o 9
< — o (23] <t — (o] (451 < — o (23] <t — o

s Nhém 2

NPL
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RONG VIET @ PA TANG TRUONG CHUNG LAI NHUNG NOI TAI OGN PINH

160 -
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SECURITIES R o .
THONG TIN CO PHIEU

GTT:17.350 GMT: 18.500 Nganh

Hiéu suat sinh 16i tuong dadi

N Index . x Vén héa (ty
| HDB GMT A Rui ro thap ( Y)

4 oA
1 Tai chinh lanh 2 Téng trudng SLCPDLH (triéu CP)
| manh o cao

KLBQ 3 thang (nghin CP)

GTGDBQ 3 théang (ty déng)
SH NDTNN con lai (%)
BQ gia 52 tuan (nghin déng)

OMNOTSTOSTN—INNON VO T 2 P .h.,hnr
@zdsdcdg8gsoc A g Quan tri tét Binh gia thap
N—— NN NI TN OOONIN
e NeloNoNeoNolNeNolNoNolNelNolNelNolNol

LUAN PIEM PAU TU

Téng thu nhap hoat déng duy tri ting truéng nhé vao su 6n dinh caa thu nhap lai thuan...

Tuy nhién, chat lugng tai san sut giam c6 thé tiép tuc ap luc 1én chi phi du phong rai ro tir d6 kéo giam ting truéng LNTT

Ngan hang
50.186
2.893

2811

47

0,0
11,35-18,96

TAI CHINH

Tong thu nhap (ty déng)
LNST (ty dong)

ROA (%)

ROE (%)

EPS (d6ng)

GTSS (d6ng)

C4 tuc tién mat (%)

P/E (x)

P/B (x)

2022A
21.967
7.750
1,96%
22,2%
4.974
12.775
0%
6,17
1,3

HSX: HDB

2023F
23.789
8.094
1,78%
19,4%
2.746
15.399
0%
5,90
1,1

2024F
33.940
14.478
2,63%
28,1%
4.953
20.285
0%
3,27
0,8

Thu nhap lai thuan cia ngan hang trong 6 thang dau nam ghi nhan tang trudng 14% so véi cing ky nhd vao tang trudng tin dung dat 9,3% ytd hay 19,7% yoy bu dap cho NIM quy nam sut giam 11bps.

Qua d9, tdng thu nhap hoat déng duy tri tang trudng dat 12,8%.

Trén co s& toan nganh, HDB du kién sé dugc cap han muc cao nhd hé trg cho cac quy tin dung; cho vay cac linh vuc uu tién va giam lai suat dé ho trg khach hang tir dé bu dap cho su sut giam NIM dé tao

co s& duy tri tang trudng thu nhap lai thuan trong nam 2023 theo du phong clia ching t6i dat 19,9 nghin ty (+10,6% yoy).

« Tylé ng xau ti cho vay khach hang hop nhat trong quy 2/2023 la 2,15% tang 30 bps QoQ va du ng Nhém 2 dong thai tang 57% QoQ. Ng xau gia tang ap luc Ién chi phi tin dung (TTM) ctia ngan hang khi ty
lé nay ghi nhan tang 25bps lén 1,53%. Do vay, mac du téng thu nhap hoat déng ctia Ngan hang ghi nhan muic cao, chi phi du phong rui ro 1a yéu t6 lam LNTT ctia HDB cham lai vé mic 3,4% trong nira dau

Vé lau dai, kha nang sinh 18i tét va tang truéng bén viing véi dinh huéng phan khiic trung luu dugc hé tro béi cong ty tai chinh tiéu dung

nam

HDB c6 kha nang duy tri cac chi s hiéu qua nha chinh sach quan ly rdi ro, Igi suat cho vay phu hgp va tang truéng bang can déi cao 6n dinh. Chiing téi ky vong ngan hang sé tiép tuc nang cao ROA trong

tinh hinh thuan lgi khi ting dung c6ng nghé gitp cai thién nang suat, qua dé gitp giam CIR va thuc day bién Igi nhuan rong.

HDSaison, mot trong nhiing céng ty dan dau vé cho vay tiéu dung, déng vai trd quan trong trong hé sinh thai rong 1én véi cach ti€ép can cho vay theo chudi gia tri & phan khic trung binh va gitp HDB tiép
can nhing khach hang giai doan dau, nhimng nguai sau nay sé dugc ngan hang me phuc vu. Mac du du ng tin dung cia HDSaison gidm nhe trong Q1, chiing téi van tin tuéng vao su tang trudng tin dung

6n dinh va thi phan nguyén ven do nhu cau c6 thé hoi phuc va vi thé thuan lgi ciia ngan hang.

Ngoai ra, tang trudng thu nhap phi van manh mé vai phi tra truéc doc quyén kénh bao hiém sé dong vai trd tru cét gitip thac day thu nhap phi trong dai han.
RUI RO POI V&I KHUYEN NGHI

* Phan khuc kinh doanh thuan chu ky dé bi anh hudng bai béi canh kinh té tiép tuc cham lai. Han mdc tin dung dugc giao thap hon ky vong.
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RONG VIET NG

SECURITIES

Hinh 1: N6 nhém 2, ng xau tang manh (LHS, %) va LLR (RHS, %)

XAU GIA TANG AP LUC LEN CHI PHi TRICH LAP DU PHONG CUA NGAN HANG HSX: HDB
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Nguén: HDB, CTCK Réng Viét Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

Hinh 2: No xau hinh thanh réong tang manh ap luc I1én chi phi tin dung-

NH me (%, TTM) Hinh 3: Chi phi tin dung, ng xau hinh thanh - HDS (%, TTM)

1,4% 22,0%

1,2% 20,0%

1,0% 18,0%

0,8% 16,0%

0,6% 14,0%

12,0% —_—

0,4% h_/\ N\ /\ :

0.29 '~ / 10,0% /v/

1470 )
o~ \/ e

6,0%

-0,2% 2 2 2 2 8§ &8 R 8 a a 8 o a &4 8 8 a&a x
voerediiosRrRISRR ISR
< — [o\] oM < — o~ (23] <t — [o\] (43} < — o~ (23] <t — [o\]

No xau hinh thanh rong Ngan hang me Chi phitinh dung bién Ngan hang me e NG x&U hinh thanh rong HDSaison Chi phi tinh dung bién HDSaison

Nguén: HDB, CTCK Rong Viét

Nguén: HDB, CTCK Réng Viét



=@ PBT growth (RHS)
Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

Hinh 5: Lgi suat cho vay chiing lai, chi phi huy déng tang manh lam NIM

sut giam trong Quy 2 nhung ky vong cai thién tir nita sau 2023 (quy

Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

Hinh 6: Hiéu suat hoat déng c6 thé gidm nhe trong 2023 trudc khi quay
lai quy dao trong nam 2024 (%)

nam,%)
15,0% 36,0% 30%
140% 32,0%
11,0% 24,0% 20%
10,0% 20,0%
9,0% 16,0% 15%
t;,gzjo 12,0% 10%
6.0% 8,0%
5,0% 4,0% 5%
0, 0,
4,0% 0,0% 0%

3Q19 4Q19 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23

L&i suat cho vay - NH me
Lai sudt huy dong hgp nhat

L&i suat cho vay - HDS (bén phai)

Nguon: HDB, CTCK Réng Viét

L&i suat cho vay hgp nhat
NIM hgp nhat

2019 2020

Nguén: HDB, CTCK Réng Viét

2021

B Tang trudng tin dung

2022

ROE

2023F

2024F

~ ~ ~ -
RONQEXEE;[ TONG THU NHAP HOAT DONG DUY TRI HSX: HDB
Hinh 4: Chi phi du phong tang cao kéo giam tang truéng déi véi cac cau Bang 1: Du phéng 2023E-2024F
phan LNTT (%)
90% P
80% Don vi: Ty dong 1H2023 2023E 2024F %FY23 %FY24
702/0 Hiéu suat sinh 15i
2802 Tin dung 9% 19,2% 21%
40% Huy doéng 40% 23% 22%
30% NIM (TTM) 4,95% 4,88% 4,94%
%802 Thu nhép lai thuin 9.795 19.929 24.760 10,6% 24,2%
0% . w Thu nhap ngoai lai 2.275 3.860 9.180 -2,41% 137,8%
:5822 8%, s 7 Téng thu nhap HP 12.071 23.789 33.940 8,29% 42,7%
-30% CIR 38,0 38,5% 31,9%
-ggg//o Du phong -2.389 -4.058 -4.585 32% 13%
U LNTT 5.484 10.568 18.542 3% 75%
1020 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 3021 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 Chat Iugng tai san (%)
N Tang trudng tai san sinh lai wegas NIM mé rong s Thu nhap dich vu Ng x.é'u 2,15 1,7 1,78
Thu nhdp ngoai l&i khéac mm CIR cai thién Thay d6i trong du phong Du phong/Ng xau 61 72 71
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