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NGÂN HÀNG THƢƠNG MẠI CỔ PHẦN  

NGOẠI THƢƠNG VIỆT NAM 
 

 

I. CÁC THÔNG TIN CƠ BẢN 

- Tên ngân hàng: NHTMCP Ngoại thương Việt Nam 

- Mã CK: VCB 

- Quá trình thành lập: VCB là NHTM Quốc doanh, được cổ phần hoá từ năm 2007, chính 

thức chuyển sang hình thức ngân hàng cổ phần từ tháng 5/2008 

- Vốn điều lệ: 12.100.860.260.000 đồng 

- Cơ cấu sở hữu: 

+ Nhà nước: 90.72%  1.097.800.600 cổ phần 

+ Cổ đông khác: 9.28%  112.285.426 cổ phần 

II. CÔNG TY CON, LIÊN KẾT 

 

 

III. CÁC KHOẢN ĐẦU TƢ, CHO VAY 

1. Cho vay khách hàng đến 30/6 

 

Số dư dự phòng rủi ro tín dụng đến 30/6/2009 là 3.500 tỷ đồng 

- Tương tự như CTG, số tiền dự phòng rủi ro tín dụng của VCB tương đối thấp so với tổng số 

nợ cho vay. Điều này cũng tiềm ẩn khá nhiều rủi ro đối với lợi nhuận trong tương lai của 

VCB. 

 

 

 



 

2. Đầu tƣ tài chính 

 

VCB chủ yếu đầu tư vào trái phiếu, do đó khoản đầu tư này đem lại lợi nhuận ổn định cho VCB 

nhưng sẽ không có những đột biến. 

Đáng chú ý là VCB đầu tư khá nhiều vào các ngân hàng trong cùng hệ thống, hơn nữa một số 

khoản đầu tư vào ngân hàng Gia Định, Phương Đông là có chỉ định, do đó hiệu quả của khoản đầu 

tư này khá thấp, chủ yếu VCB thu được là từ cổ tức nếu có. 

IV. HOẠT ĐỘNG  

1.  Cơ cấu khoản thu 

 



2. Các chỉ tiêu tài chính 

 

MỘT SỐ NHẬN XÉT, ĐÁNH GIÁ 

- Cơ cấu thu nhập của VCB phụ thuộc khá nhiều vào hoạt động cho vay, do đó 6 tháng cuối 

năm có thể sẽ bị ảnh hưởng khá nhiều khi NHNN hạn chế tốc độ tăng trưởng tín dụng. 

- Các khoản đầu tư của VCB chủ yếu là trái phiếu, do đó độ an toàn cao, nguồn thu nhập ổn 

định nhưng sẽ khó có đột biến 

- VCB đầu tư khá nhiều vào Eximbank, MB, PVD. Nếu như thời hạn phong toả đối với cổ 

đông chiến lược hết thì có thể đây sẽ là một nguồn thu lớn của VCB, vì đều mua giá thấp 

hoặc mệnh giá. 

- Các khoản đầu tư vào ngân hàng khác là kém hiệu quả, hàng năm nhiều thì VCB được nhận 

cổ tức nếu có. 

- Do đó năm 2009, VCB chỉ có khả năng đạt mức lợi nhuận khoảng 3.800 tỷ đồng, EPS kỳ 

vọng khoảng 3.100 đ/cp; với mức giá 56 nghìn đ/cp thì P/E 2009 khoảng 18. Là mức khá 

cao. 

- Do chưa biết được cơ cấu đầu tư trái phiếu của VCB nên chưa thể dự đoán được lợi nhuận 

hoặc lỗ tiềm ẩn của khoản đầu tư này. Tuy nhiên, với 40 nghìn tỷ đồng dành cho đầu tư trái 

phiếu, chiếm đến 90% danh mục đầu tư của VCB thì điều này sẽ ảnh hưởng rất lớn đến lợi 

nhuận trong tương lai của VCB. 

+ Nếu VCB mua TP ở thời điểm trước với suất chiết khấu cao thì đây sẽ là một nguồn lợi 

nhuận to lớn chưa được định giá của VCB, và hàng năm VCB sẽ thanh lý dần để hiện thực 

hoá lợi nhuận. 

- Nếu như tình hình kinh doanh trái phiếu của VCB vẫn có kết quả tương tự như 6 tháng đầu 

năm thì lợi nhuận của VCB năm 2009 sẽ không sai lệch quá so với ước đoán ở trên. Như 

vậy, hiện thời VCB đang được định giá khá cao so với trung bình của thị trường. Mặc dù 

vậy, ngành tài chính luôn được đánh giá cao và có mức P/E cao hơn khá nhiều so với trung 

bình của thị trường. Tuy nhiên, với mức giá hiện thời của VCB là cao so với kết quả mà 

VCB mang lại. 

 


