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HE THONG NGAN HANG VIET NAM - THU'C TRANG VA DY BAO

TONG HOP NHI’'NG PIEM CHINH

Tiéu diém vé nganh:

Ngan hang la nganh cé mébi quan hé mat thiét véi cac bién dong cta nén
kinh té. Day la nganh chiu anh hwéng dau tién khi nén kinh té gap kho
khan nhwng ciing 1& nganh hdi phuc trwdc tien dé tao didu kién cho nén
kinh t& phuc héi va di vao én dinh.

Hé thong ngan hang Viét Nam dang hoat déng trong béi canh kinh té toan
cau va kinh té Viét Nam gap nhiéu khé khan do lam phat tang cao va gia
dau thé gidi lién tuc tang.

Toc d6 tang trvdng qua nong cda nén kinh té trong nhirng nam vira qua
da dan dén lwong cung tien tang nhanh, kéo theo tang tredng tin dung
néng, trong khi tiét kiém sut giam.

Hé théng ngan hang bi mat can dbi trong co cdu nguén vén — tai san, lay
vén ngén han cho vay dai han ddng théi tan dung quéa nhiéu ngudn vén
vay lién ngan hang véi chi phi huy déng thap dé cho vay bat dong san va
chirng khoan.

Tang trwdng nong tin dung va chinh sach that chat tién té lam cho rdi ro
thanh khoan tang cao.

Dw bao sau thang cudi nam 2008:

Tinh hinh thanh khoan van tiép tuc céng thang — viéc méat can déi ky han
gilra huy doéng va cho vay, dong thoi lai suat tang cao sé gay khd khan cho
hé thong ngan hang va cé nén kinh té.

Kho khan tin dung trong linh vuc bat dong san - Nguy co' ng’ qua han tang
cao, gay khing hoang cho hé thdng ngan hang.

Kha nang noi long téc d6 tang trudng tin dung hon mirc 30% dé duy tri
hoat ddng san xuat kinh doanh cta nén kinh té.

Hiéu qua hoat ddéng clia ngan hang gidm sut nghiém trong do s sut giam
trong hoat dong tin dung va chi phi dw phong tang.

Théng tin nganh:
S6 lvgng cong ty niém yét 2

Vén héa thi trwong (ty dong) 29.657
P/E 07 trung binh (x) 9,39
NIM binh quan (%) 2,39
ROA binh quan (%) 2,88
ROE binh quan (%) 34,75

Téc do ting trwdng tin dung, huy dong
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Nguén: NHNN

Co cau thu nhap Ngan hang 2007

2 s . A s A R A s Ao1n N = Tin dung =Dich vy
¢ Kha nang sat nhap’va tai cau truc hoat dong ngan hang, nhat l1a cac ngan Ching khoan m Mooz hdi, vEng
hang thuwong mai c6 phan nhé va vira. Lai suat giam khi cudc chay dua lai mkhac
suat khéng con.
) Nguén: VCSC
So sanh mét s6 chi tiéu tai chinh:
Ngan hang ACB STB TCB EIB MB
2007A 2008E 2007A 2008E 2007A 2008E 2007A 2008E 2007A 2008E
Tdng tai san 85.392  120.881 64.573 76,638 39.542 51.850 33.710 41.957 29.623 37.534
Vén didu 1& 2.630 6.355 4.449 5.381 2.521 3.733 2.800 7.380 2.000 2.900
P/B 2,75 2,59 1,69 1,67 1,24 1,87 1,07 1,38 0,79 1,03
P/E 9,77 17,29 8,91 20,01 9,85 17,83 14,50 22,68 5,6 8,6
ROA 2,7 1,2 3.1 1.1 1,79 0,96 1,8 2,1 2,28 1,57
ROE 44,3 16,8 27,4 9,2 19,13 11,32 11,2 8,1 19,98 13.42
LDR 57,5 58,0 80,0 80,0 84,0 80,0 80,6 80,0 65,0 66,0
Nganh Ngan hang 2
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BOI CANH KINH TE VIET NAM

Thoi gian qua, nén kinh té Viét Nam ndi 1&én |a mot nén kinh té ting trwéng nhanh véi téc
do tang trwdng binh quan trén 7%/n&m, bwéc dau hoi nhap vao san choi cia nén kinh té
toan cau khi tré thanh thanh vién chinh thirc ctia WTO vao cubi ndm 2006. Nam 2007 tré
thanh nam thanh céng cla Viét Nam khi téc d6 tang trwdng GDP dat 8,5%, giai ngan vén
dau tw trwe tiép (FDI) hon 8 ty USD va lwong von dau tw gian tiép (FII) theo sb liéu thdng
ké chwa chinh thirc vao khoang 6 ty USD.

Tuy nhién trong nam 2008 v&i nhirng khé khan ndi tai clia nén kinh t& tir viéc phat trién
nong trong thoi gian qua cong véi nhixng di&n bién bat lgi ctia nén kinh té thé gidi, kinh té
Viét Nam dang phai déi mat véi mot sd khé khan trwdc mét.

Ty lé lam phat trong sau thang dau nam 2008 tang cao so v&i cubi ndm 2007, dat
18,44%, tham hut can can thwong mai vwot mirc tham hut ctia ca ndm 2007, bang 49,7%
kim ngach xuét khau. Thj trwdng chirng khoan sut gidm gan 60% so véi thang 11/2007
va tbc do tang trwdng GDP chi dat 6,5% so v&i cung ky nam ngoai.

Lam phat va tham hut can can thwong mai caa Viét Nam trong th&i gian qua
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Tiéu dung qua murc va
yéu té ddu co da gay ra
tinh trang lam phat va
lam tham hut can céan
thuong mai

Chinh pht dang né Iuc
thuc hién thét chét tién
té va cat gidm chi tiéu
céng dé 6n dinh vi mé

Kha nang Chinh phd ndi

I6ng tro gia xang dau do
gia dau thé gidi téng
cao sé anh hudéng tiéu

cuc dén céc chi sé vi

moé

Nguén: Téng cuc théng ké

Bong béng chirng khoan va bat déng sdn trong ndm 2006, 2007 cdng hwdng véi chinh
sach ting trwdng tin dung qua néng & mirc 37,8% nam 2007 da khién mot boé phan dan
cw tré nén giau cé qua mirc. Nhu cau tiéu dung cac mat hang xa xi nhw 6 t6 tang dot bién
gép phan lam tham hut can can thwong mai trong 6 thang dau ndm 2008 dat murc ky luc -
14,8 ty USD, bang 49,8% kim ngach xuat khiu. Bén canh d6, yéu t6 dau co da dan dén
lwong nhap khau vuot qua nhu cau thuc té va gia cd hang héa tang cao, thé hién & cac
mat hang nhw gao, phan boén, thép va xi mang.

Dé dbi pho véi tinh hinh lam phat tdng dot bién va tham hut can can thwong mai, Chinh
pht da ap dung chinh sach that chét tién t& nham gidm lwong cung tién trong lwu théng,
dodng thoi thwe hién cét gidm chi tiéu cong nham nang cao hiéu qué dau tw trong linh vuc
coéng. Cac bién phap nay dang cé nhitng tac dong tich cuc trong viéc kiém gitr lam phat
va han ché nhap siéu.

Bén canh do, dé han ché téc do lam phat, Chinh pht da yéu cau cac doanh nghiép khong
tang gia ban cac mat hang thiét yéu nhu dién, nwéc, dwoc phdm, thép, xi méng ... dén
hét thang 6/2008. Dén thdi diém hién nay, 16 trinh tang gia cho cac mé&t hang nay van
chwa dwoc cbng bo; trong khi dé cac doanh nghiép dang chiu ap lwc 16 ttr viec gia
nguyeén liéu dau vao ting cao nhung khong diéu chinh dwoc gia dau ra.

Tuy nhién hién nay Viét Nam phy thugc hoan toan vao ngudn dau nhap khau trong khi
van xuét khau dau thé do cac nha may loc dau chwa di vao hoat dong. Gia dau thé gisi
lién tuc gia tang gay ap Iwc dé nang cho ngén sach do Chinh phu van cha treong bu 16
dé kiém ché viéc tang gia. Ngudn ngan sach tro gia xdng dau trong 6 thang dau nam
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dwoc cong bbd da 1én dén 11.000 ty dong, chiém 5,3% tong chi ngan sach nha nuwoc,
trong khi Chinh pht da tang gia xang dau trong thang 2 vira qua.

Viéc tang gia xang dau vao ngay 25/2/2008 da cho thdy &nh hwéng clha yéu tb nay dén
viéc gia tang gia ca hang hda, gép phan lam chi sb lam phat tang dot bién. Chi s lam
phét trong quy 1/2008 tang 16,38% so v&i cung ky ndm ngodi va tiép tuc tang trong céac
thang tiép theo.

Gia dau diezel va dau hda 10.200 13.900 3.700 36%
Gia dau mazut 8.500 9.500 1.000 12%
Gia xang A92 13.000 14.500 1.500 12%

Vi tinh hinh gia xang dau tiép tuc tang hon 130USD/thung nhw hién nay thi nhiéu kha
nang Chinh phu sé néi long tro clp gia xdng dau trong thoi gian tdi. Viéc tang gia xang
dau cd thé tao thém ap lwc 60| v&i cac mat hang hién dang kiém ché ting gia. Trong diédu
kién Chinh pha cb géng tro cAp gia xang dau dé kiém ché lam phat thi van dé tham hut
ngan sach trong 6 thang cubi n&m sé tré nén nghiém trong hon do gia nhap khau xang
dau ngay cang cé chiéu huwdng gia tang. Do dd, van dé tang gia xang dau trong thoi gian
t&i s& c6 dnh hwdng Ién dén cac chi sb vi mé cla nén kinh té.

HE THONG NGAN HANG - THU'C TRANG HIEN NAY

Nhirng thanh qua dat dwoc
Hé thong ngén hang— T(ong thoi gian qua, hé thdng ngan hang da cung cap thé‘m mot lwong v,én kh? I&n cho
Huyét mach cta nén nén kinh té, chiém khoang 16-18% GDP hang nam va gan bang 50% tong von dau tw
kinh té toan xa hoi. Biéu nay chirng té hé théng ngan hang da c6 mot sy phat trién vwot bac,
phat huy hiéu qua vai trd huyét mach trong viéc lam cau ndi giva san xuét, tiéu dung va

tiét kiem.
S6 lwong ngan hang thwong mai qua cac nam Vén diéu lé cac ngan hang thwong mai nam 2007
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Nguén: Ngan hang Nha nuéc Viét Nam

Trwéc day cac ngan hang thwong mai qudc doanh 1a don vi nong cbt trong viéc hé tro
khu virc kinh t& nha nwoc do Igi thé vé von va thi phan. Tuy nhién, v&i sy phat trién manh
mé cuta khéi kinh té tw nhan, trong nhirng nam gan day, cac ngan hang thwong mai cd
phan da c6 budc phat trién dang ké trong téng trudng ngudn vén va mé rong mang luéi
hoat dong phuc vu cho khu vyc dan cw va doanh nghiép nhé va vira. Tang trwéng thu
nhap cla cac ngan hang thuwong mai cd phan dat khodng 60% - 120% médi nam. Trong
nam 2007, téc do tang vén diéu |é clia cac ngan hang thwong mai cd phan dat khodng
94% so v&i nam 2006. Trong khi d6 cac ngan hang thwong mai quéc doanh chi tap trung
trong khu vuc truyén théng la cac doanh nghiép Nha nwéc nén tang trudng thu nhap dat
khoang 20% mdi nam.

Nganh Ngan hang 4
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Ty 1é no x4u gidm tr
20% trong nhing nam
90 xubng dwdi 2% nam

Hé thong ngan hang da duoc co cau lai tai chinh va tién hanh x& Iy nhirng khoan ng ton
tai tr nhirng nam 90. Dén nam 2007, ty 1& no x4u chiém dwéi 2% trén tbng dw no tin
dung.

2007 )
Ty lé ng xau qua cac nam
Ty déng
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Nguén: Ngan hang Nha nuéc Viét Nam
Tang trwéng tin dung nhanh hon tang trweéng tiét kiem
Trong nam 2006 va 2007 do sy phat trién qua nong ctia nén kinh té cung voi lvong tién
dwa vao luu thdng tang qua nhanh so v&i kha nang hap thu cta nén kinh té da dan dén
lam phat tdng nhanh va tao ra bong bong chirng khoan va bat dong san.
Ngan hang Nha nuwéc véi muc tiéu kiém soat lam phat da dwa ra cac chinh sach nhdm
rat bét lwong tién trong lwu théng. Tuy nhién, cac bién phap cia Ngan hang Nha nuoc
khéng du manh, kip thoi va ddng bd nén viéc kiém soat tién té con nhleu han ché, dan
dén sy léch pha gitra tang trwdng cung tién, tiét kiém va cho vay trong nén kinh té.
So sanh tang trwwéng tin dung va huy déng So sanh dw no tin dung/GDP, cung tién, tin dung va
tiét kiém
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Nguén: Ngén hang Nha nuéc Viét Nam Nguén: Ngén hang Nha nuéc Viét Nam
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L&y vén ngén han cho
vay dai han

Tan dung nguén vén
vay ttr thi trirong lién

ngén hang voi chi phi

huy déng thap

M4t can déi trong co’ cau ngudn von — tai san

Nguén vdn huy ddng cltia cac ngan hang thwong mai chi yéu t» 3 ngudn chinh: tw huy
dong, vay trén thi trwong lién ngan hang va vay Ngan hang Nha nwéc thong qua viéc
cam cb céc gidy to co gia.

Tbng vén dai han chiém 35,12% trén téng ngudn vén, trong khi dé cac ngan hang da cho
vay trung va dai han (33,35%) cung v&i dau tw tai chinh (13,59%) (cha yéu 1a trai phiéu)
la 47,09%. Nhw vay phan chénh léch 11,97% con lai cla nhu ciu cho vay dai han codng
v&i 44,4% cho vay ngan han phai l4y tlr nguén vén ngén han dé cho vay.

Tién & Tai san cb dinh 8,51% | Tién vay cac TCTD 20,66%

Pau tw tai chinh 13,59% | Tai khoan thanh toan 21,00%

Cho vay 77,90% | Tién g&i ngén han 23,22%
Trong do: Tién guri dai han 1512% | Te
Cho vay ngén han 44,40% | Phat hanh gidy t& c6 gia 7,00% fg
Cho vay trung va dai han 33,50% | Vén 13,00% >

Bén canh d6, cac ngan hang chua quan tam nhiéu dén viéc phat hanh trai phiéu nham
téng nguon vén dai han, trong khi vén cht sG hiru khong cao. Day & mét trong nhirng ly
do chinh dan dén sw mat can dbi trong co cAu ngudn vén va tai san.

Trong nam 2007 tbc dd tang trwdng huy déng tr dan cw (ting trwdng tiét kiém) gidm so
v&i 20086, trong khi tang trwéng tin dung lai ting cao dat 37,8%. Diéu nay cho thay cac
ngan hang thwong mai da phai s dung ngudn vén ti thi trwdng lién ngan hang, noi cé
3i suat thap, dudi 7%/nam dé dap rng tbc do tang trwdng tin dung nay.

Tuy nhién, theo quy dinh thi khoan vay lién ngan hang chi dwgc st dung trong trwong
hop giai quyet cac kho khan thanh khoan trong ngan han. Viéc lam nay da dan dén sw
mat can dbi nghiém trong trong co' cAu ngudn vén va tiém an rii ro thanh khoan trong hé
thdng ngan hang.

Tir tréc nam 2007 dén nay, Ngan hang TMCP dé dang tiép can véi nguén von vay
lién ngan hang véi lai suat thap dé cho vay

\ 4
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Cho vay chimg khoan,
bét déng sén - 2 nguyén
nhén chinh dan dén
tadng tri'dng néng tin
dung nam 2007.

Bau tu tai chinh — rdi ro
bung no trong nédm
2008

Thay déi co céu thu
nhép — Hé qua cua tang
trirdng noéng tin dung va

déu tw tai chinh

Cac ngén hang da qua cht quan khi theo dudi muc tiéu loi nhuan trong ngan han qua
viéc lay ngudn vén lién ngan hang dé cho vay dai han. DBiéu nay da gép phan lam toéc do
tang trwdng tin dung cta hé théng ngan hang tang cao, dat 37,8% so vé&i ndm 2006,
trong do tang trwdng tin dung cla thanh phé H& Chi Minh la 56,8%. Day la mic tang
trwdng cao nhét trong gan mot thap nién qua.

Chin thang dau nam 2007, téc dd tang trwdng hoat ddng cho vay cla thanh phd H6 Chi
Minh luén duy tri & mic trén 3,4%/thang, tdng cong tang khoang 30%. Nhung sang qui
4/2007 tin dung tang dot bién, thém 20,6%. Nguyén nhan la do cac ngan hang day manh
tang trwdng tin dung, trong dé chd yéu 1a cho vay bét dong san do thi trwéng bat dong
san phat trién qua néng. Ddng thoi, viéc ting trwdng tin dung sé gilp ngan hang dua ty
lé dw no cho vay chirng khoan tir dau ndm vé& mirc 3% trén tdng dw no theo Chi thj 03
ctia Ngan hang Nha nuéc Viét Nam tai thoi diém 31/12/2007.

Dau tv tai chinh tai cdc ngan hang ciing chiém moét ty trong dang ké, khoang 13,59%.
Day 1a két qua cla sw bung nd thi trwong chirng khoan trong ndm 2007. Danh muc dau
tw clia cac ngan hang tap trung rat nhiéu vao cb phiéu va trai phiéu, dac biét la trai phiéu
c6 th&i han trung binh khodng 3 nam.

Co cdu danh muc dau tw tai chinh cia mét s6 ngan hang nam 2007
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== Trai phiéu chinh pha = Tr4i phiéu doanh nghiép

b 0 phiéu —a—Bau tr TC/TAng tai san

Ngudn: Thuyét minh béo céo tai chinh cac ngan hang

Bén canh do, khoan dau tw trai phiéu tv ndm 2007 vé truwdc cb Iai suét coupon khoang
8%, trong khi gia tri giao dich hién tai cla trai phiéu chinh phu chi khoang 70 — 80% ménh
gia — twong dwong loi suéat (yleld) khoang 18%. Do do, chét lwong tai san ngan hang déi
v&i gia tri trai phiéu sé bi sut giam. Déng thdi, véi I4i suat huy dong hién nay & mic trén
17,5%/ndm thi khodn tién 13i nhan dwoc tir viéc dau tw vao trai phleu vGi 13i suét ¢b dinh
8%/n&m sé lam cho hé sb I4i rong bién té (NIM) ndm 2008 bj giam dang ké.

Hé qua cla tang trwdng néng tin dung va dau tw tai chinh qua nhiéu da 1am co cAu thu
nhap cla cac ngan hang trong nam 2007 bj thay déi. Ty trong hoat dong tin dung va dau
tw tai chinh tang, chiém 81,68% so v&i tdng thu nhap (ndm 2006 chiém 70,21%), trong
khi d6 hoat déng dich vu lai bi thu hep, t&¥ 22,36% nd&m 2006 xudng con 11,78% nam
2007.

Nganh Ngan hang
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Co’ cau thu nhap qua cac nam
Nam 2006 Nam 2007

mHostddngtindung ™ Hostddngdich vu = Kinh doanh ching khoan  mKinh doanh ngoai hdivavang = Hoatddng khac

Chinh séch siét chét
tién té gay ra khé khan
thanh khoan cua hé
théng ngén hang

Nguén: VCSC
Su phat trién qua néng cua thi treong chirng khoan trong ndm 2007 ciing lam cho céac
doanh nghiép tap trung vao hoat déng dau tw tai chinh, khong tap trung phat trién san
xuét kinh doanh va mét bd phan dan cw ciing tré nén giau c6. Bong béng chirng khoan
va bat dong san da dem lai cdm giac thinh vwong cho ca nén kinh té, t» d6 dan dén
nhirng l&ch lac trong san xuét, tiéu dung va tiét kiém, lam ngoi nd cho nhirtng khé khan
ctia nén kinh té vi mé trong n&m 2008.

Chinh sach that chat tién té va rai ro thanh khoan

Ngay tlr nhirng thang dau nam 2008, tinh hinh lam phat va tham hut can can jchu’o’ng mai
da tré nén nghiém trong. Chinh pha da wu tién muc tiéu chong lam phat bang viéc ap
dung chinh sach that chat tién t&é nham gidm lwvong cung tlen trong lwu thong — nguyén
nhan chinh gay ra lam phat cao. Hé thong ngan hang, cau néi cung cép nguon vén cho
nén kinh t&, da chiu anh hwédng trwc tiép tir cac bién phap that chat tién té nay.

= Tang ty lé dw tri» bat budc tir 10% 1én 11% ké tir ngay 1/2/2008.

Ty lé dw triv bat budc qua cac thoi ky

_ 01/08/2003 | 01/07/2004 | 01/06/2007 | 01/02/2008

Tién g&i VND dwéi 12 thang 2% 5% 10% 11%
;I;]lgzggu’l ngoai té dudi 12 4% 8% 10% 11%

Tién gri VND va ngoai té o o 0 0

trén 12 thang, dwoi 24 thang 1% 2% 4% 5%

* Y&u cau cac ngan hang thuong mai phai mua 20.300 ty dong tin phiéu bat budc voi 1ai
suat co dinh 7,8%, ky han 1 nam truwdc ngay 17/3/2008 va khong dwoc str dung trong
giao dich tai cap von trén thi trwdng lién ngan hang (lai suat tin phiéu dwoc diéu chinh
tang 1én 13% ké tir 1/7/2008).

Theo wéc tinh clia ching ti trong vong sau thang dau ndm 2008 Ngan hang Nha nuéc
da rut khodng 60 ngan ty déng tr cac ngan hang thwong mai va cac bién phap that chat
tién té cling nhw nhirng bién phap lam lanh manh héa hoat déng ngan hang da bat dau
phat huy tac dung.

Tuy nhién, nhitng bién phap nay da lam ca hé thdng ngan hang thwong mai gap kho
khan thanh khoan nghiém trong. Cac ngan hang thwong mai co phan nhé va vira va ca
nhirng ngan hang thwong mai I&n, cé uy tin déu bwéc vao cudc chay dua 1ai suat nham
giai quyét kho khan thanh khoan, déng thoi gitr lwong khach hang ctia minh.

Nganh Ngan hang
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Chinh vi vay, Ngan hang Nha nwoc da lién tuc nang 1ai sudt co ban, 13i suét tai cap von
va lai suat chiét khau. Trong vong 6 thang dau nam, l&i suat co ban da duoc dieu chinh
tang 3 lan tr 8,25%/nam vao dau nam va den gitra thang 6 da la 14%/nam.

Cac cot méc trong thay doi chinh sach lai suat

_ 12/2005 - 31/1/2008 | 1/2/2008 | 19/5/2008 | 11/6/2008

L&i suat co ban 8,25% 8,75% 12% 14%
Lai suat tai cap von 6,5% 7.5% 13% 15%
L&i suat chiét khau 4,5% 6,0% 1% 13%

V&i nhitng kho khan hién hru cta hé thdng ngan hang do mét can ddi trong co céu
ngudn vbn va tai san cong véi tbc do tang trudng tin dung qua nhanh, chinh sach théat
chat tién té da lam cac ngan hang boc 16 nhirng khiém khuyét trong hoat déng ctia minh.
Theo chung t6i, day la nhirng giai phap bat budc dé hé théng ngan hang chén chinh hoat
doéng va cé nhivng diéu chinh phi hop. Do cac chinh sach that chat tién té chi méi ban
hanh va can thoi gian phat huy tac dung, ching téi cho rang thoi gian toi sé la thoi gian
thir thach dbi voi toan bd hé théng ngan hang va ngan hang nao vuwot qua dwoc giai
doan nay sé c6 co hoi phat trién bén virng trong dai han.

DU BAO HOAT PONG CUA NGAN HANG

Kha nang huy déng
thép trong khi tang
tri/dng tin dung cao lam
cho kho khan thanh
khoan tré nén nghiém
trong hon

Maét can doi ky han sé
lam céng thang vé tinh
thanh khoan

Tang trudng huy dong
L&i suét tdéng cao — Mot
s6 doanh nghiép khéng

thé tra lai va no vay

Khé khan tin dung trong
linh vure bét dong sén -
Nguy co ng qua han
tdng cao trong 6 thang
cudi nédm

Tinh hinh thanh khoan van tiép tuc cing thing

S&u thang dau nam 2008, téc do tang trwdng cho vay cla toan hé thdng dat 21%, trong
khi téc d6 tang trwdng huy déng dat khoang 7% so v&i ndm 2007. Van dé nay cling véi
chinh sach siét chét tién té cia Ngan hang Nha nwéc, hé théng Ngan hang cang boc 16
nhirng yéu kém trong viéc giai quyét khé khan thanh khoan trong thoi gian qua.

Trong sau thang cudi nam 2008, Ngan hang Nha nuwéc sé tiép tuc chinh sach siét chat
tién té bang cach rut 52 ngan ty déng gui tai cac ngan hang thuwong mai quédc doanh ra
khéi lwu théng. Nhuw vay kha néng thanh khoan vén di da rat yéu nay con tré nén nghiém
trong hon.

Nhirng cudc dua lai suat da lam cho cac ngan hang & trong tinh trang “mat can déi ky
han” gitra huy dong va cho vay. Uéc tinh khoang 80% nguén vén huy déng ctia mot s6
ngan hang thwong mai ¢ ky han dwdi mét nam, trong khi co' cau ky han cho vay trung
va dai han clia cac ngan hang thwong mai 1a kha cao, cé ngan hang 1én dén 70%. Day la
mot khé kh&n cho ngan hang khi phai vira tim kiém ngudn huy déng dé bu dap nguén vén
thiéu hut 52 ngan ty déng, vira phai dy trir mot nguén da Ién (quy thanh khoan) dé dam
bao kha nang thanh toan cho ngudi gl tién khi cé nhu cau.

Lai suét cho vay cao nhu hién nay ciing sé gay khé khan cho mét s6 doanh nghiép cé
can can no' qua nhiéu do hiéu suat st dung vén ctia doanh nghiép trong tinh hinh hién
nay khé co6 thé cao hon chi phi vay vén. Khd néng khong trd dwoc no va nguy co pha
san, la didu co thé xay ra dbi voi cac doanh nghiép nay. Nhw vay cac kho khan cla nén
kinh t& va van dé thanh khoan sé tiép tuc 1a mét thach thirc dbi véi toan bd hoat déng cla
hé théng ngan hang.

Tin dung bat déng san — Nguy co’ gay khing hoang cho hé théng ngan hang

Theo thdng ké ctia Ngan hang Nha nuwéc tinh dén cudi thang 4 nam 2008, dw no cho vay
dé kinh doanh b4t déng san 1a 135.000 ty déng, chiém 13% trong tbng dw no. Theo
chung t6i ty 1& nay c6 thé cao hon ty 1& dwoc cong bd, 1én dén khoang 20% trén tbng dw
no cho vay. Khoan chénh léch nay ndm trong dw no cho vay tiéu ding do cac ngan hang
thwong mai khéng kiém soat hét muc dich st dung ciia nhivrng khoan vay nay.

Nganh Ngan hang
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Dw no’ cho vay bat dong san trén téng dw no cho vay

Hé Chi Minh - Nam 2007 Viét Nam - Q1/2008

Mat kha néng thanh
toan déi véi céc khodn
vay bat déng san téng

cao

Chi phi dw phong n¢
xau téng dét bién - Anh
hwdng nghiém trong
dén hiéu qué hoat dong
cla cac ngédn hang

Khé néng ndi Iéng téc

ITE-:ung du noy m[ir no' cho vay hat ddng san
Nguén: Ngan hang Nha nuéc Viét Nam

Hau hét cac hop dong cho vay bat dong san déu duwoc ky két va gidi ngan vao thai ky
cao diém nhét cla thi trwong bat ddng san, 1a quy 4/2007. Bén canh dé, cac ngan hang
khéng cb dinh mirc 1ai sudt ban dau trong subt thoi han vay ma 1ai suét cho vay duoc
didu chinh theo 1ai suét thj truong, quy dinh ro trong tung hop dong cho vay. Nhw vay lai
suét tang cung luc véi thi trvong bat dong san sut gidm sé& dan dén nguy co mat kha
nang thanh toan tang cao ddi véi cac khoan vay bat ddng san trong sau thang cudi nam
2008.

Dé thanh toan no, ngudi di vay budc phai ban thao tai san hodc ngan hang phai thanh ly
tai san thé chép. Piéu lo ngai |a tai sdn dam bao cho nhitng khoan vay nay thwéorng duoc
cac ngan hang dinh gia & mac 70% gia tri thi trwéng tai lc cao diém, trong khi thi truéng
bat dong san da mat gia dén 50% - 60%.

Téac dong day chuyén nay sé tao ra khing hoang tin dung va thanh khoan trong hélthéng
ngan hang cling nhw chi phi dy phong no xau sé tang dot bién trong sau thang cudi nam
2008.

Kha nang néi léng tang trwéng tin dung

S&u thang dau ndm 2008, téc dd ting trwdng tin dung cla toan hé théng la 21%, chd yéu
tdng manh trong ba thang ddu nam. Tuy nhién, trong qui 11/2008, tbc d6 tang truéng dw
no' cho vay bi cham lai; dw no cho vay thang 05 cla toan hé théng chi tdng 0,1% so voi
thang 04 (rieng khéi ngan hang thwong mai qudc doanh gidm 0,4%). Mlrc ting nhw vay
anh hwéng rat Ién dén hoat dong clia cac doanh nghiép trong mét nén kinh t& cha yéu
dwa vao vén ngan hang.

S& di ¢é tinh hinh nhw trén la do trong thang 2/2008, Ngan hang Nha nwéc da chi dao
cac ngan hang thuwong mai kiém soat tbc do tang trudng tin dung & mirc khéng qua 30%
so v&i nam 2007. Diéu nay khién cho cac doanh nghiép gap khé khan do thiéu vén hoat
dong, trong khi d6 ngan hang khéng thé cho vay vi vwéng quy dinh cta Ngan hang Nha
nwoc.

Viéc han ché téc dd tang trwdng tin dung da dan dén tinh trang khé khan thanh khodn
clia cac dbi twong trong nén kinh té, anh hwéng dén viéc duy tri hoat dong san xuét kinh
doanh binh thwong ctia cac doanh nghiép nén nguy co dé v& dbi véi cac doanh nghiép
nhd va vira la rat cao. Bén canh d6, téc do ting trwdng cla nén kinh té sé bi cham lai va
mot s6 nganh nhw thiy sén, cong nghiép nang, vat liéu xay dwng 1a nhirng nganh bi anh
hwéng nhiéu nhat do co cdu ng vay I6n.

Do d9, chung t6i cho rdng Chinh pha va Ngan hang Nha nwéc sé phai xem xét dén kha
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do tang trurdng tin dung
hon mirc 30% dé duy tri
hoat dong sén xuat —
kinh doanh ctia nén kinh
té

Chi phi dw phong chiém
7% trong tong dau tw tai
chinh

Dw phong no xau chiém
1,66% trén tong dw n¢
cho vay

Hé sé Iai rong bién té
(NIM) sut gidm

nang tang tinh thanh khodn cho nén kinh té, tbc do tang trwdng dw no' sé dwoc ndi 1dng
va duy tri @ m&rc phu hop hon, khéng gay tré ngai cho hoat déng san xuét kinh doanh
trong nén kinh té. Viéc néi 1dng téng trwdng tin dung co thé gian tiép lam tang lam phat
trong ngan han. Tuy nhién, dé& duy tri hoat déng binh thwéng clia nén kinh té thi phai
chap nhan mot mirc lam phat viva phai.

D béo téc do tang trwdng tin dung clia mot sé ngan hang sé€ cao hon 30% so v&i nam
2007 nhwng toc d6 tang trwdng cda toan hé thong ngan hang sé thap hon mc 30% so
v&i nam 2007.

Hiéu qua hoat dong ngan hang sut giam

Chi s6 (%) N&m 2007 (*) Dw bao 2008 (**)
Chat lwong tai san

Dw ng cho vay/huy ddong 73,51 60,00
Dw phong no xau/tbng dw no 0,49 1,56
Dw phong gidm gia dau tw tai chinh - 7,00
Vén ty co/tdng tai san 11,68 12,85
Ty s6 chinh

Chi phi hoat ddng/Thu nhap 32,28 36,27
NIS 2,11 1,24
NIM 2,82 1,79
Chi s6 ting trwéng

Tbc do tang trudng tai san 131,67 23,10
Téc d6 tang trwdng cho vay 107,14 33,00
Téc d6 tang trwdng tién goi 108,66 36,12
Téc d6 tang trwdng thu nhap tir tin dung 77,20 18,56
Téc d6 tang trudng thu nhap tir dich vu 86,62 62,17
Téc d6 tang trwdng thu nhap trwdc dw phong 121,55 10,35
Téc d6 tang trwdng thu nhap sau thué 149,70 -24,35

(*) sb liéu dwoc lay trung binh ctia 5 Ngan hang thwong mai ¢ phan (ACB, Sacombank,
Eximbank, Techcombank va Ngan hang Quan 4déi).

(**) S6 liéu dw bao cho khbi Ngan hang TMCP.

Nam 2007 la ndm thanh céng ctia cac ngan hang thwong mai véi tbc d6 ting trwdng thu
nhap trén 100% trong d6 cé sw déng gop Ién tr ngudn thu cta hoat dong kinh doanh
chirng khoan. Tuy nhién v&i tinh hinh nhw hién nay thi thu nhap tir kinh doanh chirng
khoan sé& khoéng con va tham chi con bi 16 do phai trich dw phong trong ndm 2008.

Trong nam 2007 ty 1& ng x4u binh quan cla cac ngan hang thuwong mai c6 phan khoang
0,49% trén téng dw no' cho vay. Chung t6i dw béo ty I& no xau trong nam 2008 sé tang
cao, khoang 1,56%. Nguyé&n nhan chi yéu 1a do cac khoan cho vay bét déng san, chirng
khoan kho cé kha nang thu hdi vi sy sut gidm cua thi trwdng chirng khoan ciing nhuw thi
trwéng bat dong san trong thi gian qua.

Tuy nhién, ty 1& dw phong no x4u trong nam 2008 c6 thé sé giam so véi dy bao cla
ching téi. Ly do Ia mdt s6 ngan hang cé thé chuyén nhirng khoan no qua han sang dau
tw tai chinh dai han thdng qua viéc mua trai phiéu do chinh cac doanh nghiép di vay phat
hanh. Nhw vay cac doanh nghiép di vay vira gidm dwoc ap lwc trd ng va cac ngan hang
gidm dworc chi phi dw phong no xau lam anh huédng dén béo céo két qua hoat dong kinh
doanh trong nam 2008.

Theo Ngan hang Nha nwdc, voi lai suat trAn cho vay la 21%/ndm thi muc 1ai suat huy
doéng da bu dép chi phi kinh doanh phai dwi 17,5%/nam. Tuy nhién, hién nay nh|eu ngan
hang phai nang lai suat huy dong I1én trén 18%/n&m dé gitr khach hang do mét sé ngan
hang thwong mai cd phan nhé va vira tang 1ai suat, vuwot mic 19%/nam. Nhw vay, trong
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Loi nhuan ngan hang
giam manh trong ndm

2008

nam 2008, hé sb 1ai rong bién té sé gidm, dw bao dat khoang 1,79%.

Do chi phi dyw phong tang cao cung v&i khé khan clia hoat déng tin dung, trong khi tang
trwdng tir dich vu chwa bu dap ndi sy sut gidm tr tin dung va dau tw tai chinh. Chuang t6i
dw b&o loi nhuan cia nganh ngan hang bi sut giam manh trong nam 2008, du bao dat tbc
do tang trwdng am la 24,35% so v&i nam 2007.

Sap nhap va tai cau tric nguén vén cua hé thdng ngan hang

Trong bdi canh thi trwdng con nhiéu thir thach va ngay cang tré nén canh tranh hon, kha
nang loi nhuan giam sut trong ndm 2008 cung v&i cac khé khan vé tin dung va thanh
khoan sé& lam cho ca nén kinh té va hé théng ngan hang gap nhiéu kho khan. Dac biét la
cac ngan hang thwong mai c6 phan nhé va vira khéong da kha ndng chdng choi véi
nhitng khoé khan cta nén kinh t& sé& cé kha nang roi vao tinh trang kiém soat dac biét
trong sau thang cudi nam 2008.

Dé giai quyét bai toan vé vdn, cac ngan hang sé phai tich cwc tan dung cac ngudn luc ndi
tai va nguon lwc bén ngoai. Khi ngan hang tré nén kém hiéu qua va tw than khé vwot qua
céac thach thirc ngay cang 1én thi sap nhap lai sé tré thanh nhu cau khach quan. Béng
thoi, hé thédng ngan hang sé phai tai ciu truc ngudn vén théng qua viéc tang vén diéu lé
va phat hanh trai phiéu nhdm t&ng co ciu vén dai han ctia ngan hang.

Bién phap Ty lé thanh cong

Tang |4 suat nhadm tang tién gl huy dong Thép — Tang chi phi st dung vén va lam gidm hiéu qua hoat dong
kinh doanh.
Vay trén thj trwdng lién ngan hang Thap — Chiu lai suat cao va ngudn vén khdéng con doi dao do 6

thang cudi ndm cac ngan hang thwong mai quéc doanh phai tiép
tuc 16 trinh nép 52 ngan ty cho Ngan hang Nha nwérc.

Cam cb trai phiéu chinh phu tai Ngan hang Thap — Ty trong ndm gil tréi phiéu chinh pha tai cac ngan hang

Nha nuéc dé lay tién mat

thwong mai c6 phan nhé 13 rat thép.

Phat hanh trai phiéu nhdm huy déng von dai Thap — Thwong hiéu ciing nhw uy tin cGa cac ngan hang nhd

han

chwa cao.

Phat hanh cd phiéu nham ting vén cht s& hiru =~ Thap — Trong tinh hinh sut gidm thj trwéng chirng khoan nhw hién

nay thi bién phap nay rat kho kha thi.

Sap nhap cac ngan hang dé ton tai va phat Cao — Cac ngan hang sé co kha nang tiép nhan ngudn von, ky

trién

L&i suét gidm khi viéc
chay dua lai suat khéng

con

n&ng diéu hanh hoat déng va kha nang quan tri rdi ro.

Do d6, nhiéu kha nang ngan hang nhé sé& sap nhap vao ngan hang Ién va tré thanh mét
phan clia ngan hang I&n dé nhan duwoc sw hd tro vé vén, nhan luc va cong nghé. Bén
canh d6, sy ddm bdo vé uy tin tr mot dinh ché tai chinh I&n sé& Ia mot ngudn lwc can thiét
dé cac ngan hang nhé virng tin hon trong canh tranh. Nhw vay, sau thang cudi ndm 2008
va nam 2009 sé la khoang thoi gian dé tai co ciu hoat ddng ngan hang, chuan bi cho giai
doan hoan thién va ting trwéng bén virng.

Thoi gian qua viéc thiéu thanh khodn nghiém trong & cac ngan hang thwong mai cé phan
nhd va vira da tao nén cudc chay dua lai sudt gitra cac ngan hang dé huy dong lwong
tién nhan réi tr dan cw. Cac ngan hang thuwong mai Ién budc phai ting 1ai suat nhadm gilr
lwgng khach hang ctia minh. Do vay khi cac ngan hang thwong mai c6 phan nhé va vira
bi khiing hodng thanh khoan va roi vao tinh trang kiém soat dac biét thi viéc chay dua lai
suéat s& khong con. Luc d6 |4i suét sé gidm va gilr & mirc phu hop véi sw phat trién cla
nén kinh té.

QUAN DIEM PAU TU VAO NGANH NGAN HANG

C6 kha nadng vurot qua  Nhirng chi tiéu can thiét d& cac ngan hang vwot qua khé khan trong thoi gian téi.
kho khan trong nam

2009

= Hé sb an toan vén (CAR) trong giai doan hién nay khoang 10% (binh thwéng 1a 8%).
= Ty lé cho vay trén huy déng (LDR) & mulrc an toan, dudi 60%. Khi nén kinh té di vao
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n dinh thi ty 1& nay dwéi 80%.

= Ty lé huy dong vén trén thj trwdng lién ngan hang chiém khoang 5% trén tong tai san.

= Co cau thu nhap da dang dén ti nhiéu ngudn khac nhau, ty trong thu tir dich vu
chiém wu thé trong co’ cau thu nhap.

= Ty trong cho vay chirng khoan, bt dong séan thap trong co' cau dw ng. Gia tri tai san
dam bdo cho cac khoén‘ vay trén phai cao hon s6 dw ng va luén dwoc danh gia lai
theo gia tri thi trwong, dong thdi phai tuan tha viéc trich 1ap dw phong theo quy dinh
cla Ngan hang Nha nwéc.

Chién Iwoc phét trién  Cac ngan hang phai xay dung nhitng ké hoach chién lwoc nhdm phét trién va canh tranh
dung hudéng dwoc véi cac ngan hang nwéc ngoai:

= Tap trung phat trién va ma& rong dich vy, nghién ctru cho ra doi cac san pham tién ich
ngoai nhirng san pham truyén thong.

= Xem xét dén hiéu qua hoat ddng ctia doanh nghiép trong danh gia tin dung.

= Cha dong trong ké& hoach tidng vén nhdm nang cao kha ning tw chu tai chinh ciing
nhw ddm bao nhirng chi tiéu hoat dong khac.

= Phat trién co s& khach hang théng qua khach hang doanh nghiép nhé va vira va
khach hang ca nhan.

= Dinh hwéng phat trién ngan hang doanh nghiép, ngan hang ban 1& va ngan hang ca
nhan.

Nhirng ngén hang nao dap ¢ng duoc hai tiéu chi trén sé la nhirng ngén hang co6 kha
nang vwot qua con soéng Ién dé ton tai va phat trién.

SO SANH CAC CHi TIEU TAI CHINH CUA MOT SO NGAN HANG

Chi s6 (%) ACB STB EIB TCB MB
2007 2008F 2007 2008F 2007 2008F 2007 2008F 2007  2008F

Chét lwong tai san

Dw ng cho vay/huy ddéng 57,54 57,98 79,98 80,00 80,60 80,00 84,17 80 65,29 65,79
Ty l& no x4u/tdng dw no 0,08 0,30 0,24 0,66 0,88 0,95 1,35 1,20 1,00 NA
Dw phong/tdng dw no 0,37 0,70 0,48 0,75 0,20 0,60 0,40 0,57 0,95 1,06
Ty l& an toan vén CAR (*) 16,19 14,50 11,07 10,70 23,66 N/A 14,30 13,72 14,20 14,60
Vén tw co/téng tai san 7,33 6,65 11,38 11,76 18,70 30,70 9,04 8,05 11,98 11,45
Ty s6 chinh

Chi phi hoat ddng/Thu nhap 26,64 30,00 30,36 31,00 34,79 34,00 34,98 35,00 34,62 34,00
NIS 1,76 0,90 2,35 1,07 1,77 1,10 2,84 1,13 1,85 1,50
NIM 2,13 1,98 2,77 1,80 2,76 4,34 3,35 1,88 3,07 2,10
ROA 2,71 1,17 3,13 1,07 1,78 2,06 1,79 0,96 2,28 1,57
ROE 44,25 16,83 27,36 9,21 11,25 8,14 19,13 11,32 19,98 13,42
Chi s6 tang trwéng

Téc d6 tang trwdng tai san 91,25 41,56 160,62 18,68 160,62 24,46 128,22 31,13 117,64 26,70
Téc do tang trwdng cho vay 86,96 33,00 145,78 33,00 80,77 33,00 133,84 33,00 88,33 33,00
Téc d6 tang trwéng huy dong 88,07 32,00 152,59 32,97 74,31 33,92 155,87 39,94 72,46 32,00
Téc d6 tang trwdng loi nhuan

trwdc dw phong 204,5 -4,73 197,34 -10,17 94,75 96,73 104,20 2,92 75,57 15,58
Téc do tang truwdng thu nhap

sau thué 2481 -31,65 197,34 -46,12 79,29 68,50 98,67 -14,10 125,10 6,87
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(Viet)CapitaI
Bao cao phan tich nganh Securities

So sanh tong tai san, von chu sé hiru va CAR giira cac ngan hang
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Bao cao phan tich nganh

(Viet)CapitaI
Securities

NGAN HANG THUONG MAI CO PHAN A CHAU (ACB)

THONG TIN CONG TY

Khuyén nghij: Mua

TONG QUAN

Nganh nghé Ngan hang
Tinh trang Niém yét
Ma chirng khoan ACB
Vén diéu 1& (ty ddng) 2.630
Gia cao 52 tuan (VND) 190.000
Gia thap 52 tuan (VND) 40.000
KLGD binh quan 10 ngay 674.170

KET QUA DINH GIA (22/07/2008)

Ngan hang thwong mai c6 phadn A Chau (ACB) dwoc thanh lap vao
ngay 24/4/1993 va chinh thirc niém yét trén san giao dich chirng khoan
Ha Noi vao ngay 31/10/2006 véi vén didu 1& hién nay 1a 2.630 ty VND.
Nganh nghé kinh doanh Ia huy déng vén va cho vay trung va dai han,
dau tw chrng khoan, cung cép cac dich vu thanh toan, kinh doanh
ngoai té, vang, bao lanh phat hanh, cho thué tai chinh va cac dich vu
ngan hang khac.

DIEM MANH

Thi gia (VND) 65.400
Vén hoa (ty ddng) 17.201
P/E (2007) (x) 9,77
P/B (2007) (x) 2,75
P/E (2008F) (x) 17,29
P/B (2008F) (x) 2,59
EPS (2008F) (VND) 3.783
TINH HINH TAI CHINH 2007

Tdng tai san (ty déng) 85.392
Tdng dw no (ty ddng) 31.811
Téng huy déng (ty ddng) 55.283
LDR (%) 57,5
YOA (%) 7.4
COF (%) 5,6
NIM (%) 2,1
ROE (%) 443
ROA (%) 2,7
CAR (%) 16,2
CO CAU SO HlrU

Nha nuwéc (%) 0
Nwéc ngoai (%) 30
Khac (%) 70
BIEU DO GIA

ACB la ngan hang c6 tai san Ion nhat trong khéi NHTMCP, téc do
tang trwvdng tai san tlr 2004 dén 2007 la 77%/nam.

Nh& vao thwong hiéu manh ciing nhw sé lwong chi nhanh kha nhidu &
cac thanh phé 16n nén ACB la ngan hang cé kha ning huy dong vén
manh nhét trong khéi NHTMCP, lvgng tién g&i khach hang gép 9 lan
vén chud sé& hivu, trong khi dbi véi Sacombank lwong tién géi chi gap 6
lan vén chl sé& hivu. Chinh thé manh nay l1am cho ACB cé ty 1&é vén chu
s& hiru/tdng ngudn vén thap va ROE cao nhéat trong khéi NHTMCP,
dat téi 44,3% nam 2007.

Muc dé rui ro cia ACB thap hon cac NHTMCP khac voi ty I€ an
toan von nam 2007 |én dén 16,2%, ty 1& no xau trén tdng no ludn dwoc
duy tri dwi 0,5% tlr 2005 dén 2007.

Ty 1é LDR cua ACB chi ¢6 57,5% trong khi cac ngan hang khac la
khoang 80%. Ty |é nay thap sé dam bao dwgec tinh thanh khodn t6t cho
ACB.

Doanh thu 2008 dwoc dw doan la cé sw dong gép dang ké tir kinh
doanh vang, céi thién mot phén sy sut giam doanh thu tir tin dung va
chirng khoan. San giao dich vang ctia ACB hién nay la san giao dich
I&n nhét va séi ddng nhéat & Viét Nam.

ACB la ngén hang c6 mé hinh quan tri hdi déng doanh nghiép
(Corporate Governance) tot nhat trong cadc ngan hang thwong mai tai
Viét Nam.

PIEM YEU
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Thu nhap tir chirng khoan chiém kha cao trong co’ cau thu nhap
2007 ctia ACB, 1&n t&i 41%. Dé&n hét qui 1/2008 gié tri ctia ¢ phiéu kinh
doanh va cd phiéu sdn sang dé ban I&n dén 1.240 ty, chinh khoan dau
tw nay sé lam gidm lgi nhuan trong nam 2008 vi phai trich [ap dw
phong.

Mac du kinh doanh vang dwoc dy doan la sé tang trwéng manh mé
trong nam 2008, nhung day la hoat ddng kinh doanh cén nhiéu rai
ro trong dieu kién Viét Nam van con ap dung quota nhap vang.

Nganh Ngan hang
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Bao cao phan tich nganh

Capital

Securities

NGAN HANG THUONG MAI CO PHAN A CHAU (ACB

KET QUA HD KINH DOANH (Triéu déng

Thu nhap tién 1ai thuan 350.295 514.265 820.572 1.311.106 1.887.710
Thu nhap ttr dich vu 76.862 97.208 148.335 271.215 488.187
L&i/16 t» kinh doanh vang va ngoai héi 8.782 14.640 70.320 155.140 620.560
L4i/16 ttr chirng khoan kinh doanh 9.516 2.626 31.520 344.990 -
L&i/l tr chirng khoan dau tw 65.757 896.792 -
L4i/16 tir hoat déng khéac 28.290 25.562 15.597 4.926 -
Thu nhap tir gép vén va cb tirc 2.065 30.778 38.139 36.653 19.713
Téng thu nhap 475.810 685.079 1.190.240 3.020.822 3.016.170
Téng chi phi hoat déng (181.973) (288.942) (462.424) (804.650) (904.851)
L&i/ld trwéc dw phong 293.837 396.137 727.816 2.216.172 2.111.319
Téng du phong (11.689) (4.587) (40.597) (89.357) (507.427)
Thu nhap trwéc thué 282.148 391.550 687.219 2.126.815 1.603.891
Thué (68.057) (92.349) (181.643) (366.807) (400.973)
Loi ich cb ddng thiéu sb
Loi nhuan thudc vé dong chinh 214.091 299.201 505.576 1.760.008 1.202.919
BANG CAN DOI KE TOAN (Triéu déng 2006
Tién mét va tién g&i tai cac Ngan hang 5.349.990 9.056.581 20.249.603  39.236.555  54.396.565
Dau tw chirng khoan 2.898.749 4.862.985 4.869.873 9.644.095 13.296.938
Déau tw vao cong ty con, cong ty lién két 51.273 136.716 443.458 762.469 1.208.813
Téng tién cho vay 6.698.437 9.381.517  17.014.419  31.810.857  42.308.440
Dw phong tin dung (26.027) (20.825) (56.207) (134.537) (177.589)
Tién cho vay thuan 6.672.410 9.360.692  16.958.212  31.676.320  42.130.851
Tai san khac 447112 855.890 2.129.048 4.072.242 9.848.089
Téng tai san 15.419.534  24.272.864  44.650.194  85.391.681 120.881.257
Tién g&i cha khach hang 13.040.340 19.984.920 29.394.703  55.283.104  72.973.697
Tién vay céc tb chirc tai chinh 1.244.756 1.389.004 4.191.227 7.648.660 10.879.313
Cac khodn no (cong cu phai sinh, dy théc dau tuw) 68.670 967.312 6.149.911 12.011.308 18.077.376
No khac 355.770 648.422 3.217.838 4.190.760 10.915.660
Téng ne 14.709.536  22.989.658  42.953.679  79.133.832 112.846.046
Vén ctia TCTD 481.138 948.316 1.100.047 2.630.060 6.355.060
Cac quy cia TCTD 197.845 138.973 230.255 2.192.037 668.475
Loi nhuan chwa phan phéi 31.015 195.917 366.213 1.435.752 1.011.676
Téng vén chi sé& hivu 709.998 1.283.206 1.696.515 6.257.849 8.035.211
Tai san sinh lai 14.947.176  23.301.083  42.133.895  80.691.507 110.001.944
No chiu lai 14.353.766  22.341.236  39.735.841 74.943.072 101.930.386
CHi SO 2004 2005 2006 2007 2008E
Chét lwong tai san
Dw no cho vay/huy déng (%) 51,4% 46,9% 57,9% 57,5% 58,0%
Ty lé no xAu/tdng dw ng (%) 0,72% 0,3% 0,2% 0,1% 0,3%
Du phong ng xu/tdng dv no (%) N/A 0,06% 0,31% 0,37% 0,7%
Ty lé an toan vén CAR (%) 9,7% 12,1% 10,9% 16,2% 14,5%
Vén ty co/tbng tai san 4,6% 5,3% 3,8% 7,3% 6,6%
Ty s6 chinh
Chi phi hoat dong/Thu nhap (%) 38,2% 42,2% 38,9% 26,6% 30,0%
NIS N/A 2,5% 2,2% 1,8% 0,9%
NIM N/A 2,7% 2,5% 2,1% 2,0%
ROA N/A 1,5% 1,5% 2,7% 1,2%
ROE N/A 30,0% 33,9% 44,3% 16,8%
Chi sé tiang trwéng
Téc d6 tang trwdng tai san N/A 57,4% 84,0% 91,2% 41,6%
Toéc dd tang trwdng cho vay N/A 40,1% 81,4% 87,0% 33,0%
Téc d6 tang trwéng tién goi N/A 53,3% 471% 88,1% 32,0%
Tébc d6 tang trwdng thu nhap to 1&i thuan N/A 46,8% 59,6% 59,8% 44,0%
Tébc d6 tang trwéng thu nhap t dich vu N/A 26,5% 52,6% 82,8% 80,0%
Tbc d6 tang trwdng thu nhap trwéc dw phong N/A 34,8% 83,7% 204,5% -4,7%
Tbc d6 tang trwéng thu nhap sau thué N/A 39,8% 69,0% 248,1% -31,7%
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(Viet)CapitaI
Bao cao phan tich nganh Securities
NGAN HANG THUWONG MAI CO PHAN A CHAU (ACB

Hiéu suét sinh loii Cho vay va huy déng
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Nguén: VCSC, ACB

Nganh Ngan hang 17



Bao cao phan tich nganh

(Viet)CapitaI
Securities

NGAN HANG TMCP SAI GON THUONG TiN (SACOMBANK)

THONG TIN CONG TY

Khuyén nghi: Giiv
TONG QUAN

Nganh nghé Ngan hang
Tinh trang Niém yét
Ma chirng khoan STB
Vén diéu 1& (ty ddng) 4.449
Gia cao 52 tuan (VND) 74.000
Gia thép 52 tuan (VND) 19.000
KLGD binh quén 10 ngay 1.812.803

KET QUA DINH GIA (22/07/2008)

Sacombank dwgc thanh 1ap nam 1991 va da tré thanh 1 trong 5 NHTMCP
I&n nhét hién nay. Sau d6, Sacombank da 1&n Iwot thanh 1ap cac cong ty
trwe thude va cong ty lién doanh hoat dong trong Iinh vwec quan ly tai san,
chuyén tién, kidu hdi, cho thué tai chinh, chirng khoan, dau tw va quan ly
quy. Sacombank da niém yét trén thi trwdng ching khoan vao thang
7/2006.

DIEM MANH

e Langan hang thwong mai cé phan cé vén chi sé hiru 16n thir hai sau
Eximbank, hién tai von cha s& hiru cia Sacombank la 6.856 ty dong.

e Dirng dau trong khéi NHTMCP vé sé lwgng chi nhanh: Sacombank c6
213 chi nhanh pha déu khp cac tinh, thanh phé trong ca nwéc. Mang lwéi
chi nhanh rong khdp nay dwoc xem & mét loi thé canh tranh cla
Sacombank, tao nhiéu thuan lgi cho viéc nang cao thi phan. Ngoai ra,
Sacombank con cé chién lwgc xam nhap thi phan cac nwéc trong khu vuec,
cu thé 13 Sacombank da thanh lap van phong dai dién tai Trung Quéc va
chuén bj thanh I&p chi nhanh tai Campuchia va Lao.

e Linh virc kinh doanh tai chinh cia Sacombank rat da dang trong dé
dang chu y la linh vwec cho thué tai chinh, quan ly tai san thong qua do
Sacombank cé thé cung cAp cac dich vu tai tro cho cac doanh nghiép bén
canh hinh thtec cho vay truyén théng.

e Ty I¢ an toan vén dwoe duy tri @ mirc cao hon quy dinh phap luat
(8%), chi s6 CAR cudi nam 2007 la 11,07 va cudi quy 1/2008 la 9,83%.

e Ty lé no xau dwoc kidm soat tot, thap hon nhiéu so véi 1%, NPL cubi
2007 la 0,24% va quy 1/2008 la 0,2%.

e Cb phiéu Sacombank la c6 phiéu cé tinh thanh khoan cao trén HOSE.

PIEM YEU

Thi gia (VND) 28.000
Vén hoa (ty ddng) 12.457
P/E (2007) (x) 8,91
P/B (2007) (x) 1,69
P/E (2008F) (x) 20,01
P/B (2008F) (x) 1,67
EPS (2008F) (VND) 1.400
TINH HINH TAI CHINH 2007
Tdng tai san (ty déng) 64.573
Téng dw no (ty ddng) 35.378
Téng huy dong (ty ddng) 44.232
LDR (%) 80
YOA (%) 8,1
COF (%) 5,8
NIM (%) 23
ROE (%) 27,4
ROA (%) 3,1
CAR (%) 11,1
CO CAU SO HOrU
Nha nuwéce (%) 0
Nwéc ngoai (%) 30
Khac (%) 70
BIEU PO GIA
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e Ty lé LDR 80%, ty l&é nay twong déi cao lam han ché kha nang téng
trwdng tin dung.

« Khoan dau tw vao ¢ phiéu ciia Sacombank twong déi Ion, hon 1.000
ty dong. Chinh khoan dau tlr nay da lam giam loi nhuan dang ké trong
nam 2008 vi phai trich lap dw phong.

e Thu nhap tir dich vu chiém ty trong con thdp (8% téng thu nhap), trong
khi thu nhap t&r chirng khodn lai kha cao (33% tdng thu nhap).

e Tinh chuyén nghiép ctia ddi ngii nhan sw chwa cao, nhét [a & bd phan
ban hang.

Nganh Ngan hang
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(Viet)CapitaI
Bao cao phan tich nganh Securities

NGAN HANG TMCP SAlI GON THUONG TiN (SACOMBANK)

KET QUA HD KINH DOANH (Triéu dong 2007 2008F
Thu nhap tién 1ai thuan 285.858 434.706 680.366 1.151.872 1.199.562
Thu nhap tir dich vu 51.301 71.197 119.665 193.398 348.116
L&i/l6 tir kinh doanh vang va ngoai héi 23.260 25.417 4.178 100.815 302.445
L&i/l6 tir chirng khoan kinh doanh 11.850 19.532 7.471 599.873 -
L&i/l6 tir chirng khoan dau tw 135.954 208.599 -
L&i/l6 ti hoat dong khac 13.369 661 10.590 3.536 -
Thu nhap tir gép vén va cb tirc 7.157 24.676 104.271 183.490 157.039
Téng thu nhap 392.795 576.189 1.062.495 2.441.583 2.007.162
Téng chi phi hoat déng (182.667) (251.483) (408.264) (741.225) (479.780)
L4i/l6 trwéc dw phong 210.128 324.706 654.231 1.700.358 1.527.382
Téng dw phong (12.177) (18.652) (42.902) (118.387) (523.117)
Thu nhap trwéc thué 197.951 306.054 611.329 1.581.971 1.004.265
Thué (46.791) (71.664) (141.200) (184.074) (251.066)
Loi ich cb ddng thiéu sb - - - - -
Loi nhuan thudc vé dong chinh 151.160 234.390 470.129 1.397.897 753.199
BANG CAN DOI KE TOAN (Triéu déng 2007 2008F
Tién mat va tién g&i tai cac Ngan hang 2.205.758 3.226.004 5.840.571  11.870.304  12.560.458
Dau tw chirng khoan 1.496.980 1.611.521 2.329.715  13.320.781  13.102.053
DAu tw vao cong ty con, cong ty lién két 160.485 325.211 780.577 1.495.608 1.645.169
Téng tién cho vay 5.986.412 8.425.238 14.394.313  35.378.147  47.052.936
Dy phong tin dung (27.968) (45.903) (81.418) (177.573) (486.690)
Tién cho vay thuan 5.958.444 8.379.335  14.312.805  35.200.574  46.566.246
Tai san khac 573.214 914.111 1.512.424 2.685.608 2.763.647
Téng tai san 10.394.881  14.456.182  24.776.182  64.572.875  76.637.573
Tién g&i ctia khach hang 8.553.254  11.435505 17.511.580 44.231.944  58.816.169
Tién vay céc t6 chirc tai chinh 623.073 666.030 922473 5.259.154 5.364.630
Cac khoan ng (cong cu phéi sinh, ty thac dau tw) 170.370 2.903.967 6.200.673 6.897.382
No khac 253.614 302.636 567.816 1.531.445  (3.454.511)
Téng no 9.429.941  12.574.541 21.905.836 57.223.216  67.623.670
Vén ctia TCTD 740.948 1.250.948 2.248.726 5.662.485 7.061.414
Céac quy ctia TCTD 118.247 459.891 185.474 452.645 632.084
Loi nhuan chwa phan phéi 105.745 174.926 436.146 1.234.529 1.320.406
Téng vén chi sé hivu 964.940 1.881.641 2.870.346 7.349.659 9.013.904
Tai san sinh lai 9.689.150  13.262.763  22.564.599  60.569.232  72.715.447
No chiu li 9.176.327  12.271.905  21.338.020  55.691.771  71.078.181

CHi sO 2004 2005 2006 2007 2008E
Chét lwong tai san

Dw no cho vay/huy déng (%) 70,0% 73,7% 82,2% 80,0% 80,0%
Ty lé no xAu/tdng dw ng (%) 1,1% 0,6% 0,7% 0,2% 0,7%
Du phong ng x4u/tdng dv no (%) 0,26% 0,38% 0,48% 0,8%
Ty lé an toan vén CAR (%) 10,5% 15,4% 11,8% 11,1% 10,7%
Vén ty co/tbng tai san 9,3% 13,0% 11,6% 11,4% 11,8%
Ty s6 chinh

Chi phi hoat dong/Thu nhap (%) 47,8% 43,4% 38,4% 30,4% 31,0%
NIS 3.1% 3,4% 2,8% 2,3% 1,1%
NIM 3,4% 3,8% 3,0% 2,8% 1,8%
ROA 1,7% 1,9% 1,9% 3,1% 1,1%
ROE 18,8% 16,5% 16,4% 27,4% 9,2%
Chi s6 téng trwéng

Tébc d6 tang trwdng tai san N/A 39,1% 71,4% 160,6% 18,7%
Toéc dd tang trwdng cho vay N/A 40,7% 70,8% 145,8% 33,0%
Téc d6 tang trwdng tién goi N/A 33,7% 53,1% 152,6% 33,0%
Tbc d6 tang trwéng thu nhap tir 13i thuan N/A 52,1% 56,5% 69,3% 4.1%
Toc do tang trwdng thu nhéap ttr dich vu N/A 38,8% 68,1% 61,6% 80,0%
Téc d6 téng trwdng thu nhap trwéc dw phong N/A 54,5% 101,5% 159,9% -10,2%
Tébc d6 ting trwdng thu nhap sau thué N/A 55,1% 100,6% 197,3% -46,1%
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Bao cao phan tich nganh

(Viet)CapitaI
Securities

NGAN HANG TMCP SAI GON THUONG TiN (SACOMBANK

Hiéu suét sinh loi
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Bao cao phan tich nganh

(Viet)CapitaI
Securities

NGAN HANG TMCP KY THYONG (TECHCOMBANK)

THONG TIN CONG TY

Khuyén nghi: Gitr
TONG QUAN

Nganh nghé Ngén hang
Tinh trang oTC
Ma chirng khoan N/A
Vén didu 18 (ty ddng) 3.733

N/A

Gia cao 52 tuan (VND)
Gia thap 52 tuan (VND) N/A

Puoc thanh 1ap vao nam 1993, Ngan hang thwong mai cé phan Ky thuong
Viét Nam - Techcombank la ngan hang thwong mai ¢d phan I&n ther 3 tai Viét
Nam cung cép cac san pham ngan hang va dich vu tai chinh cho khach hang
ca nhan, doanh nghiép va céac t& chirc chinh phd. Sau 15 nam hoat déng,
Ngan hang da c6 mang Iwéi giao dich I6n thir ba trong khéi ngan hang TMCP
véi gan 130 chi nhanh va phong giao dich trén 23 tinh toan qubc.
Techcombank la ngan hang c¢d phan dau tién dwoc Moody’s danh gia nam
2006 va la ngan hang dwoc danh gia cao nhat cta Viét Nam vé chi sé ndng

KLGD binh quén 10 ngay N/A Iwc tai chinh ndi tai BFSR.
KET QUA DINH GIA (22/07/2008) DIEM MANH
oo 25.000 x
Thigia (VND) « Téc do tang truwdng cao. Loi nhuan clia ngan hang trong nam 2007 tang
Vén hoa (ty ddng) 6.303 gap ddi so v&i nam 2006. Trong nam thang dau nam 2008, tong von huy
P/E (2007 9,8 dong dat 42.187 ty dong, tang 21% so v&i cudi nam 2007. Hoat dong tin
( ) (%) 124 dung hién van tang treéng nhanh, voi tong dw ng sau 5 thang dau nam
P/B (2007) (x) ’ tang khoang 38% so v&i dau nam, dat 27.959 ty dong.
18 N
P/E (2008F) (x) ¢ Ngén hang hién dai di dau trong viéc ap dung cac thanh twu céng
P/B (2008F) (x) 1.87 nghé vao hoat déng kinh doanh. Nam 2007 ngan hang nang cép thanh
EPS (2008F) (VND) 1.402 cong hé théng Core Banking T24-R6 clng cb hé thong mang ndi bd dam
. . . i bdo dd an toan cho hé thédng ngan hang bang ngudn nhan luc néi bo; tng
TINH HINH TAI CHINH 2007 dung thanh céng nhitng san phdm thwong mai dién t& tién phong nhw
Téng tai san (ty ddng) 39.542 Ii@st i\-bank - I‘nternekt ngking, F@st \{ietpay - Qéng'thanh' toan djén
Téna d 0 d 20.603 ttr... La ngan hang dau tién va duy nhat dwgc Financial Insights cong
(;)ng v no (ty ong‘) 04 47 nhan thanh twu vé ng dung céng nghé di dau trong giai phap phat trién
Téng huy déng (ty ddng) AT6 thi trwong.
LDR (%) 80 A 5 A .
8.41 e Techcombank nhén dwoc sw ho tror trong hoat déng tir HSBC. Xay
YOA (%) ' dwng ky thuét quan ly rdi ro: rdi ro tin dung ban |é, nang cao hé thong
COF (9 5,57 chat lwgng dich vu dat tiéu chuan quéc té, lién két hé thong may ATM dé
F (%) o S e
NIM (%) 3,35 phuc vu tGi da tién ich cua khach hang.
ROE (%) 19,13
ROA (%) 1.79
CAR (%) 14,30 : )
CO CAU SO HOU BIEM YEU
. o -
Nha’ nU’O’C‘(.A)‘Z e Hiéu suat cua tai san sinh 1oi cao do hoat déng tin dung cia Ngéan
Nu’f’C ngoai (%) hang an chtra nhiéu rdi ro. Ty 1& no' xau cla Techcombank cao nhat
Khac (%) trong cac ngan hang thuong mai c6 phan. Nam 2007, ty I& no x4u trén
i A tong cho vay clia Techcombank 1a 1,36. Méc du ty 1& nay thap hon ty 1&
CO CAU THU NHAP 2007 trung binh khoang 5% clia cac ngan hang Quéc doanh nhwng van con
F'h| ho cao hon nhiéu so v&i cac ngan hang thwong mai cd phan khac (ACB
hu:ung 0,08%; STB 0,24%; EIB 0,8%; MB 1%).
14% « Chi phi str dung von thap do ty Ié vay ne tir thi trwong lién ngan
Naoai hang kha cao, khoang 24% téng vay no. Diéu nay anh huwdng Ion dén
héigué'ng hoat déng cling nhw Igi nhuan cla ngén hang trong dieu kién lai suat lién
2% ngan hang tang manh trong nlra dau nam 2008. Bén canh do, khi hé
thong ngén hang Viét Nam dang bi khing hoang tinh thanh khoan thi viéc
Ching huy’ d{)r}g vf)n qua th~i trgé’ng Ii(l“ap ngan héng Ifh()ng con dé7déng nhw
kho2n trwdc va ngan hang sé ddi mat véi nguy co mat tinh thanh khoan.

« Ty lé tién cho vay trén téng huy déng cao, trén 80%. Diéu nay lam anh

hwéng dén kha nang ting trwéng tin dung trong twong lai do phai dbi mét
véi nhiéu rdi ro.
Dau tw vao chirng khoan chiém ty Ié cao (17,4%) trong téng tai san.
Trong diéu kién thi trung chirng khoan da mat 60% gia tri so véi dau
n&m 2007 va |4 suét ting cao Techcombank sé& chiu mét khoang 16 1on
va lam giam dang ké loi nhuan ndm 2008.
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(Viet)CapitaI
Bao cao phan tich nganh Securities

NGAN HANG TMCP KY THUONG (TECHCOMBANK)

KET QUA HD KINH DOANH (Triéu déng 2008F
Thu nhap tién 14i thuan 177.334 351.266 457.447 925.274 809.641
Thu nhap tir dich vu 34.759 66.846 101.476 176.936 392.000
Lai/l6 tir kinh doanh vang va ngoai héi 2.062 1.872 7.491 24.583 41.791
Lai/l6 tir chirng khoan kinh doanh 549 5.065 81.761 -
L&i/l6 tir chirng khoan dau tw 500 - - -
Lai/l6 tir hoat dong khac 5.528 14.552 39.156 4.462 5.801
Thu nhap tir gép vén va cb tirc 724 2.992 2.693
Téng thu nhap 220.183 435.085 611.359 1.216.008 1.251.925
Téng chi phi hoat dong (89.865) (154.835) (224.180) (425.381) (438.174)
L4i/l6 trwéc dw phong 130.318 280.250 387.179 790.627 813.751
Téng dw phong (23.306) 5.817 (30.657) (80.887) (229.179)
Thu nhap trwéc thué 107.012 286.067 356.522 709.740 584.572
Thué (30.881) (79.911) (99.616) (199.356) (146.143)
Loi ich cb déng thiéu sb - - -
Loi nhuan thudc vé déng chinh 76.131 206.156 256.906 510.384 438.429
BANG CAN DOI KE TOAN (Triéu déng 2007 2008F
Tién mat va tién géi tai cac Ngan hang 3.420.634 3.121.001 5.071.529  11.098.540  13.256.901
DAu tw chirng khoan 724.289 1.942.620 2.876.804 6.842.172 6.769.940
Dau tw vao cong ty con, cdng ty lién két 7.965 11.838 30.783 36.930 23.259
Tbéng tién cho vay 3.465.540 5.380.036 8.810.848  20.603.094  27.402.115
Dy phong tin dung (95.449) (86.974) (114.747) (116.963) (253.974)
Tién cho vay thuan 3.370.091 5.293.062 8.696.101  20.486.131  27.148.141
Tai san khac 144.482 297.585 651.136 1.078.723 4.652.051
Téng tai san 7.667.461  10.666.106  17.326.353  39.542.496  51.850.292
Tién g&i ctia khach hang 4.600.097 6.195.072 9.566.043  24.476.576  34.252.644
Tién vay céc t6 chic tai chinh 2.369.768 3.014.831 5.070.852 8.458.903  10.150.684
Céc khoan no (cong cu phai sinh, dy théc dau tw) 17.058 150.102 527.432 2.213.878 2.290.394
No khac 165.431 296.696 400.339 819.723 983.668
Téng no 7.152.354 9.656.701  15.564.666  35.969.080  47.677.389
Vén ctia TCTD 448.229 831.266 1.504.313 2.998.458 3.733.371
Céc quy ctia TCTD 27.151 50.343 86.253 146.322 37.305
Loi nhuan chwa phan phéi 39.727 127.796 171.121 428.636 402.228
Téng vén cha sé& hivu 515.107 1.009.405 1.761.687 3.573.416 4.172.904
Tai san sinh lai 7.610.463  10.443.657 16.759.181  38.543.806  47.428.956
No chiu lai 6.986.923 9.360.005 15.164.327  35.149.357  46.693.721

CHi SO 2004 2005 2006 2007 2008E
Chét lweng tai san

Dw ng cho vay/huy ddéng (%) 75% 87% 92% 84% 80%
Ty I& no x&u/tdng dv ng (%) 3,35% 2,92% 3,11% 1,35% 1,20%
Dy phong no x4u/téng dw no' (%) 0,67% -0,13% 0,39% 0,40% 0,57%
Ty I& an toan vén CAR (%) 10,19% 15,72% 17,28% 14,30% 13,72%
Vén tw co/tbng tai san 6,72% 9,46% 10,17% 9,04% 8,05%
Ty s6 chinh

Chi phi hoat ddng/Thu nhap (%) 40,81% 35,59% 36,67% 34,98% 35,00%
NIS 2,02% 3,38% 2,76% 2,84% 1,13%
NIM 2,33% 3,89% 3,36% 3,35% 1,88%
ROA 0,99% 2,25% 1,84% 1,79% 0,96%
ROE 14,78% 27,05% 18,54% 19,13% 11,32%
Chi s6 ting trwéng

Tbc d6 tang trwédng tai san NA 39,11% 62,44% 128,22% 31,13%
Tbc d6 tang trwéng cho vay NA 55,24% 63,77% 133,84% 33,00%
Tbc do tang trwdng tién goi NA 34,67% 54,41% 155,87% 39,94%
Tbc dd tang trwdng thu nhap tir l3i thuan NA 98,08% 30,23% 102,27% -12,50%
Tbéc do tang trwdng thu nhap tir dich vu NA 92,31% 51,81% 74,36% 121,55%
Téc dd tang trwdng thu nhap truéc dw phong NA 115,05% 38,15% 104,20% 2,92%
Tbéc dod tang trwdng thu nhap sau thué NA 170,79% 24,62% 98,67% -14,10%
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NGAN HANG TMCP KY THWONG (TECHCOMBANK

Hiéu suét sinh loi Cho vay va huy déng
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Nguédn: VCSC, Techcombank

e VO chll s& hifu e TONg NG —a— CAR (%)
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Bao cao phan tich nganh

(Viet)CapitaI
Securities

NGAN HANG THUONG MAI CO PHAN XUAT NHAP KHAU VIET NAM (EXIMBANK)

THONG TIN CONG TY

Khuyén nghi: Giiv

TONG QUAN

Eximbank ti&n than la Ngan hang Xuét nhap khiu Viét Nam, duoc thanh
Iap nam 1989, 1a mot trong nhirtng ngén hang thwong mai cb phan dau tién
cua Viét Nam. Eximbank duoc cap giay phép hoat dong trong vong 50 nam
véi vbn didu 1é ban dau 1a 50 ty ddng. Pén thang 12 nam 2007 la 2.800 ty
ddng va dén thang 5 nam 2008, 4 nha dau tw nwéc ngoadi da mua xong
25% vén diéu 1é cia Eximbank. Dy kién dén cudi nam 2008, vén diéu Ié
ctia Eximbank 1& 7.380 ty déng.

DIEM MANH

Eximbank la Ngan hang thwong mai ¢é phan Ién thir 4 vé tai san voi
thé manh la dich vu thanh toan Quoc té, toc dd téng trwdng tai sén trong
giai doan tir nam 2005 dén 2007 la 72%.

Khoan tién 6.319 ty déng thu dwoc tir viec phat hanh cé phiéu cho
¢6 dong chién lwg'c nwéc ngoai 1a mot wu thé clia Eximbank trong hoat
déng cho vay, dau tw trai phiéu va cac dich vu ngan hang. Khoan tién nay
con giup Eximbank giai quyét dwoc tinh hinh khé khan vé thanh khoan ma
hau hét cac ngan hang dang gap phai trong giai doan hién nay.

Sau vu bé béi tin dung trwwéc nam 2000, Eximbank da thwc hién
chinh sach cho vay kha than trong. T 2005 dén nay ty 1& ng x4u trén
tbng dw no ludn thap hon 1%. Hon thé niva, Eximbank la mét trong cac
NHTMCP c6 ty 1& cho vay dau tw chirng khoan kha thap, chi chiém 1%
trén tng dw no.

Do thé manh cua Eximbank la dich vu xuat nhap khau nén thu nhap
tlr ngoai té va vang chiém ty trong kha cao so v&i cac NHTMCP khac,
chiém gan 14% trong co cAu thu nhap, trong khi ACB la 5% va
Sacombank la 4%.

Trén thij trweng OTC, c6 phiéu Eximbank la cé phiéu c6 tinh thanh
khoan cao va Ngan hang nay ciing dinh niém yét trén HoSE trong nam
2008.

PIEM YEU

Nganh nghé Ngan hang
Tinh trang OoTC
Ma chirng khoan N/A
Vén diéu 1é (ty ddng) 4.289
Gia cao 52 tuan (VND) N/A
Gia thép 52 tuan (VND) N/A
KLGD binh quan 10 ngay N/A
KET QUA DINH GIA (22/07/2008)
Thi gia (VND) 24.000
Vén hoa (ty ddng) 10.582
P/E (2007) (x) 15
P/B (2007) (x) 1,1
P/E (2008F) (x) 23
P/B (2008F) (x) 1,4
EPS (2008F) (VND) 1.058
TINH HINH TAI CHINH 2007
Tdng tai san (ty déng) 33.710
Tdng dw no (ty ddng) 18.452
Téng huy déng (ty ddng) 22.906
LDR (%) 80,6
YOA (%) 71
COF (%) 53
NIM (%) 2,8
ROE (%) 11,2
ROA (%) 1,8
CAR (%)
CO CAU SO HlrU
Nha nwéc (%) 0
Nwéc ngoai (%) 25
Khac (%) 75
CO CAU THU NHAP 2007

Crich wu

Mgoai
héi, vang
14%

Chirng
khoan
5%

hic
5%

Ty trong thu nhap tr dich vu con twong déi thap, chi chiém khoang
7% trong co' cAu thu nhap.

Eximbank ting vén diéu lé tir 2.800 ty ddng nidm 2007 lén 7.380 ty
déng trong nam 2008 nén cd phiéu Eximbank bi pha lodang kha nhiéu.
Chinh vi vy mac du lgi nhuan sau thué 2008 du bao 1a tang 69% so voi
nam 2007 nhwng EPS thi giam, tr 1.655 ddng xuéng 1.058 ddng.

S6 lwong chi nhanh cia Eximbank con twong ddi it, chi cé 65 chi
nhanh, trong khi d6 Sacombank c6 213 chi nhanh va ACB c6 137 chi
nhanh. Vé&i sb lvong chi nhanh twong déi thdp nay ciing han ché kha
néng tang thi phan cta Eximbank.
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NGAN HANG THUONG MAI CO PHAN XUAT NHAP KHAU VIET NAM (EXIMBANK)

KET QUA HD KINH DOANH (Triéu déng

2007 2008F

Thu nhap tién 14i thudn 128.666 215.872 351.550 684.629 1.553.915
Thu nhap ttr dich vu 24.592 25.374 44.100 72.169 129.904
L&i/16 tr kinh doanh vang va ngoai héi 30.960 54.544 75.453 139.257 278.514
L4i/6 tir chirng khoan kinh doanh - 85 -
L&i/l6 tr chirng khoan dau tw 41.222 57.190 -
L4i/16 tir hoat déng khéac 7.722 5.924 76.661 41.536 -
Thu nhap tir gép vén va cb tirc 3.562 1.922 1.014 21.736 13.811
Téng thu nhap 195.502 303.636 590.000 1.016.602 1.976.144
Téng chi phi hoat déng (88.043) (117.085) (184.677) (353.629) (671.889)
L&i/ld trwéc dw phong 107.459 186.551 405.323 662.973 1.304.255
Téng du phong (107.459) (157.994) (46.736) (34.126) (263.093)
Thu nhap trwéc thué - 28.557 358.587 628.847 1.041.162
Thué (7.456) (100.118) (165.430) (260.291)
Loi ich cb ddng thiéu sb - - - - -
Loi nhuan thudc vé dong chinh - 21.101 258.469 463.417 780.872
BANG CAN DOI KE TOAN (Triéu déng 2007 2008F
Tién mét va tién gdi tai cac Ngan hang 2.112.161 2.732.487 5.807.524 7.422.271 8.435.031
Dau tw chirng khoan 536.242 1.102.984 1.601.716 6.084.424 6.650.577
Dau tw vao cong ty con, cong ty lién két 14.247 39.866 92.493 690.538 690.538
Téng tién cho vay 5.293.510 6.919.831 10.207.392  18.452.151 24.541.361
Dv phong tin dung - (5.466) (42.417) (73.541) (202.522)
Tién cho vay thuan 5.293.510 6.914.365  10.164.975  18.378.610  24.338.839
Tai san khac 311.217 579.531 660.771 1.134.581 1.842.037
Téng tai san 8.267.377 11.369.233  18.327.479  33.710.424  41.957.022
Tién g&i cha khach hang 6.297.038 8.352.111 13.141.175  22.906.123  30.676.701
Tién vay céc tb chirc tai chinh 1.270.967 1.956.966 2.562.099 1.242.083 839.140
Cac khodn no (céng cu phai sinh, dy théc dau tw) 366.509 33.700 209.785
No khac 167.779 224617 311.029 3.230.182  (2.648.391)
Téng ne 7.735.784  10.533.694  16.380.812  27.412.088  29.077.236
Vén ctia TCTD 515.396 715.396 1.688.273 5.789.858  12.616.565
Cac quy cia TCTD 16.197 105.790 56.903 107.047 107.047
Loi nhuan chwa phan phéi 14.353 201.491 398.038 156.174
Téng vén chi sé hivu 531.593 835.539 1.946.667 6.294.943  12.879.786
Tai san sinh lai 7.941.913  10.755.302 17.616.632  31.958.846  39.626.968
No chju lai 7.568.005  10.309.077  16.069.783  24.181.906  31.725.627
CHi SO 2004 2005 2006
Chét lwong tai san
Duw ng cho vay/huy ddng (%) 84,1% 82,9% 77,7% 80,6% 80,0%
Ty lé no xAu/tdng dw ng (%) N/A 1,04% 0,85% 0,88% 0,95%
Du phong ng x4u/tdng dv no (%) 2,59% 0,55% 0,24% 0,6%
Vén ty co/tbng tai san 6,4% 7,3% 10,6% 18,7% 30,7%
Ty s6 chinh
Chi phi hoat dong/Thu nhap (%) 45,0% 38,6% 31,3% 34,8% 34,0%
NIS N/A 2,1% 1,7% 1,8% 1,1%
NIM N/A 2,3% 2,0% 2,8% 4,3%
ROA N/A 0,2% 1,7% 1,8% 2,1%
ROE N/A 3.1% 18,6% 11,2% 8,1%
Chi s6 téng trwéng
Téc d6 téng trudng tai san N/A 37,5% 61,2% 160,6% 24,5%
Toéc do tang trwdng cho vay N/A 30,7% 47,5% 80,8% 33,0%
Téc d6 tang trwdng tién goi N/A 32,6% 57,3% 74,3% 33,9%
Tbc do tang trwéng thu nhap tir 13i thuan N/A 67,8% 62,9% 94,7% 127,0%
Tbc d6 tang trwéng thu nhap tir dich vu N/A 3,2% 73,8% 63,6% 80,0%
Téc d6 téng trwdng thu nhap trwéc dw phong N/A N/A 117,3% 63,6% 96,7%
Téc d6 tang trwdng thu nhap sau thué N/A N/A 1124,9% 79,3% 68,5%
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NGAN HANG THUONG MAI CO PHAN XUAT NHAP KHAU VIET NAM (EXIMBANK
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Nguén: VCSC, Eximbank
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NGAN HANG TMCP QUAN POl (MILITARY BANK)

THONG TIN CONG TY

Khuyén nghi: Mua

TONG QUAN

Nganh nghé Ngan hang
Tinh trang OTC
Ma chirng khoan MB
Vén diéu 1& (ty ddng) 2,000
Gia cao 52 tuan (VND) N/A
Gia thap 52 tuan (VND) N/A
KLGD binh quan 10 ngay N/A

KET QUA DINH GIA (22/07/2008)

Ngan hang Thwong mai Cé phan Quan Déi (MB) duoc thanh Iap vao ndm
1994 v6i vén didu 1é ban dau 1a 20 ty ddng va hién nay la 2.000 ty ddng.
Nganh nghé kinh doanh la huy déng vén va cho vay trung va dai han, dau
tw chirng khoan, cung cap céc dich vu thanh toan, kinh doanh ngoai t&,
vang, bao lanh phat hanh, cho thué tai chinh va cac dich vu ngan hang
khac.

DIEM MANH

Co ciu thu nhap da dang dén tir nhiéu nguén khac nhau. Ty trong thu
tr dich vu 1a cao so v&i cac ngan hang khac chiém 18% trong téng thu
nhap va ty trong nay du bao sé tang cao trong nhirng nam téi.

MB c6 hé sé an toan CAR (14,2%), thu nhap lai bién té (NIM=3,07%) &
murc kha cao so vé&i binh quan nganh. Cung véi ACB, MB ¢c6 mirc LDR
65% kha an toan nhé hon so v&i binh quan nganh la 80%.

Ty trong cho vay bat déng san (10,8%), cho vay ching khoan (1,7%)
chiem ty trong nhé trong tong dw ng’ so v&i cac ngan hang khac.

Pau tw tai chinh chiém ty trong khéng cao, 9,3% tdng tai san cha yéu
la trai phiéu chinh phl va céc td chire tin dung c6 mc thu nhap én dinh.
Chirng khoan chiém khoang 271 ty chiém ty trong 10% trong danh muc
dwoc quan ly bdi cac don vi chuyén nghiép nhw TLS, cong ty quan ly quy
Ha Noi.

Téc dd tang trwdng nhanh trong thoi gian dai. Tang trwdng lei nhuan
hang nam déu & muc téi thiéu 1,3 dén 1,4 1an, ndm sau cao hon nam
trwéc va cb tire chi tra cho cac cd déng hang nam tir 1995 dén nay vao
murc 15% dén 21%.

Tinh thanh khoan té6t, lwong tién mat déi dao. Trong 4 thang dau nam
2008, bién dong lai suat qua deém c6 thoi didm Ién dén 30-40% khi ma
tinh thanh khoan ctia cac ngan hang & mic bao dong thi MB da tham gia
thi treeong lién ngan hang voi vai tro la nguoi cho vay trén co s& tan dung
ngudn huy déng thdng dw ctia minh. Diéu nay dem lai mirc thu nhap dang
ké cho ngan hang.

La ngan hang cé kha nang dat ké hoach lgi nhuan cao nhét trong hé
thong ngan hang TMCP trong nam 2008.

DPIEM YEU

Thi gia (VND) 18.000
Vén hoa (ty ddng) 3.600
P/E (2007) (x) 5,6
P/B (2007) (x) 0,79
P/E (2008F) (x) 8,6
P/B (2008F) (x) 1,03
EPS (2008F) (VND) 2.101
TINH HINH TAI CHINH 2007
Tdng tai san (ty déng) 29.623
Tdng dw no (ty ddng) 11.612
Téng huy déng (ty ddng) 17.784
LDR (%) 65
YOA (%) 7,65
COF (%) 5,13
NIM (%) 3,07
ROE (%) 19,98
ROA (%) 2,28
CAR (%) 14,20
CO CAU SO HlU
Nha nuwéce (%)
Nwéc ngoai (%)
Khac (%)
CO CAU THU NHAP 2007
Phi 1;5
haa hing
18% Ngoai
hii, ving
2%
Chirng
khaan
%
Khae

o%

Tinh minh bach trong hoat déng khéng cao, viéc cong bb cac bao cao
tai chinh, bao cao thwdrng nién cho ¢ ddng con dwoc thwe hién mot cach
chwa day du.

Hé théng cac chi nhanh va phong giao dich con it, chwa du strc dap
trng cho muc tiéu tré thanh mét trong nhirtng ngan hang ban Ié hang dau
Viét Nam.

Cac doanh nghiép quan doi la khach hang truyén théng ciia ngan
hang. Nhin chung hiéu qua san xuét kinh doanh clia cac doanh nghiép
nay khéng cao co thé anh hwdng dén chat lwong quan Iy no va gia ting
ne xau cho ngan hang.

Nganh Ngan hang

27



(Viet Capital

Bao cao phan tich nganh Securities

NGAN HANG TMCP QUAN DPOI (MILITARY BANK)
KET QUA HD KINH DOANH (Triéu déng

Thu nhap tién 1ai thuan 142.072 239.917 396.109 633.317 642.643
Thu nhap tir dich vu 16.443 22.107 75.460 189.139 368.821
L&i/l6 tir kinh doanh vang va ngoai hdi 5.648 3.154 6.591 21.124 46.473
L&i/l5 tir chirng khoan kinh doanh - - 34.110 89.552 -
L&i/l6 tir chirng khoan dau tw 820 4.659 - - -
Lai/l5 tir hoat dong khac 8.843 30.155 54.817 93.418 126.310
Thu nhap ttr gép vén va cb tirc - - 5.602 34.367 30.417
Téng thu nhap 173.826 299.992 572.689 1.060.917 1.214.663
Tdng chi phi hoat déng (49.041) (74.908) (177.627) (367.313) (412.985)
L3i/l6 trwéc dw phong 124.785 225.084 395.062 693.604 801.678
Téng dw phong (20.746) (76.469) (125.463) (84.618) (143.634)
Thu nhap trwéc thué 104.039 148.615 269.599 608.986 658.043
Thué (28.656) (39.570) (50.609) (116.378) (131.609)
Loi ich ¢b ddng thiéu sb - - (148) - -
Loi nhuan thudc vé déng chinh 75.383 109.045 218.842 492.608 526.435
BANG CAN DOI KE TOAN (Triéu déng
Tién mat va tién gdi tai cac Ngan hang 2.732.512 3.159.132 6.022.736  13.757.703  15.133.473
Dau tw chirng khoan 63.017 477.933 999.818 2.766.273 2.489.646
DAu tw vao cdng ty con, cong ty lién két 95.156 123.302 215.421 811.115 1.216.673
Téng tién cho vay 3.455.160 4.218.138 6.166.146  11.612.439  15.444.544
Dw phong tin dung - - (163.016) (143.833) (201.366)
Tién cho vay thuan 3.455.160 4.218.138 6.003.130  11.468.606  15.243.178
Tai san khac 163.295 236.428 370.295 819.749 3.450.659
Téng tai san 6.509.140 8.214.933  13.611.400 29.623.446  37.533.628
Tién g&i chia khach hang 5.520.607 6.069.812  10.312.619  17.784.837  23.475.985
Tién vay céc tb chirc tai chinh 367.136 1.049.186 1.201.311 5.061.345 6.073.614
Cac khodn no (céng cu phai sinh, dy théc dau tuw) 73.151 325.943 308.568 2.310.126 2.541.139
No khac 66.507 133.394 407.990 917.272 1.146.590
Téng no 6.027.401 7.578.335  12.230.488  26.073.580  33.237.327
Vén ctia TCTD 358.975 473.975 1.102.796 2.000.000 2.900.000
Cac quy ctia TCTD 45.793 57.273 82.262 1.012.134 775.099
Loi nhuan chwa phan phéi 76.971 105.350 195.854 537.732 621.201
Téng vén chu s& hiru 481.739 636.598 1.380.912 3.549.866 4.296.301
Tai san sinh lai 6.250.689 7.855.203  13.188.700  28.136.415  33.067.663
No chiu lai 5.960.894 7.444.941  11.822.498  25.156.308  32.090.737

CHi sO 2004 2005 2006 2007 2008E
Chét lwong tai san

Dw no cho vay/huy déng (%) 63% 69% 60% 65% 66%
Ty lé no xau/tdng dw ng (%) NA NA NA 1,00% NA
Du phong ng x4u/tdng dv no (%) 0,60% 1,99% 2,42% 0,95% 1,06%
Ty | an toan vén CAR (%) 9,68% 11,28% 15,58% 14,20% 14,60%
Vén tw co/tbng tai san 7,40% 7,75% 10,15% 11,98% 11,45%
Ty s6 chinh

Chi phi hoat ddng/Thu nhap (%) 28,21% 24,97% 31,02% 34,62% 34,00%
NIS 2,15% 2,89% 2,57% 1,85% 1,50%
NIM 2,27% 3,40% 3,76% 3,07% 2,10%
ROA 1,16% 1,48% 2,01% 2,28% 1,57%
ROE 15,65% 19,50% 21,69% 19,98% 13,42%
Chi s6 ting trwdng

Tbc d6 tang trudng tai san NA 26,21% 65,69% 117,64% 26,70%
Tbc d6 tang trwdng cho vay NA 22,08% 46,18% 88,33% 33,00%
Tbc d6 tang trwdng tién goi NA 9,95% 69,90% 72,46% 32,00%
Téc d6 tang trwdng thu nhap tir [ai thuan NA 68,87% 65,10% 59,88% 1,47%
Toc dd tang trwdng thu nhéap ttr dich vu NA 34,45% 241,34% 150,65% 95,00%
Toc dd tang trwdng thu nhap truwdc dy phong NA 80,38% 75,52% 75,57% 15,58%
Toc dd tang trwdng thu nhap sau thué NA 44,65% 100,69% 125,10% 6,87%
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NGAN HANG TMCP QUAN DOI (MILITARY BANK
Hiéu suét sinh loi Cho vay va huy déng
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Nguén: VCSC, MB
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KHUYEN CAO

Bao cao nay dwoc viét va phat hanh bdi Cong ty ¢ phan chirng khoan Ban Viét. Bao cao nay dwoc viét dwa trén
ngudn thong tin dang tin cay vao thoi diém cong bd. Cong ty cd phan chirng khoan Ban Viét khong chiu trach nhiém
vé do chinh xac cta nhirng théng tin nay. Quan diém, dy bao va nhirng wéc lwgng trong béo cao nay chi thé hién y
kién cla tac gia tai thdi diém phat hanh. Nhirtng quan diém nay khéng thé hién quan diém chung cia Coéng ty co
phan chirng khoan Ban Viét va cé thé thay déi ma khéng can théng bao truédc. Béao cdo nay chi nham muc dich
cung cap théng tin cho céac t6 chirc dau tw cling nhw cac nha dau tw ca nhan ctia Cong ty ¢d phan chirng khoan Ban
Viét va khéng mang tinh chat m&i chao mua hay ban bat ky chirng khoan nao dwoc thao luan trong bdo céo nay.
Quyét dinh ctia nha dau tw nén dwa vao nhirng sy tw van doc I&p va thich hop v&i tinh hinh tai chinh cling nhw muc
tiéu dau tw riéng biét. Bao cao nay khéng duoc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phdi véi bat ky muc dich
nao néu khong duoc sy chap thuan bang van ban cla Cong ty ¢d phan chirng khoan Ban Viét. Xin vui long ghi ré
ngudn trich dan néu st dung céc thong tin trong bao céo nay.

BO PHAN NGHIEN CU*U PHAN TiCH - CONG TY CO PHAN CHU’NG KHOAN BAN VIET

67 Bwong Ham Nghi, Quan 1, Tp.HCM, Viét Nam
DT: (84 8) 914 3588 Fax: (84 8) 914 3209

http://www.vcsc.com.vn

Nguyén Minh Tuén tuan.nguyen@vcsc.com.vn
Hoang Thi Hoa hoa.hoang@vcsc.com.vn
Binh Thi Nhw Hoa hoa.dinh@vcsc.com.vn
Nguyén Thuy Hoang Phuong phuong.nguyenthuy@vcsc.com.vn
Lwong Céng Thang thang.luong@vcsc.com.vn
V6 Phuc Nguyén nguyen.vo@vcsc.com.vn
Lé Xuan Vinh vinh.le@vcsc.com.vn
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