VCBS CONG TY CHIPNG KHOAN VIETCOMBANK

BAO CAO NGAN

Nganh: Tai chinh — Ngan hang
Ma CP: EIB - HOSE

Gia ngay 13/08/2010 (VND): 16.500
Thép nhét 52 tuan (VND): 16.500
Cao nhét 52 tuan (VND): 29.300
Vén héa (ty VND): 14.457,7
S6 CP Iwu hanh: 876.226.900
P/E: 9,5
P/B: 1,0
EPS (VND): 1.734
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Loi nhuan sau thué trong 2 quy dau nam 2010 dat 823 ty déng, tang 15%
so v&i cung ky ndm 2009, dat 42% ké& hoach lgi nhuan nam 2010. Ty lé
NIM n&m 2009 cao nhét trong cac NH niém yét & 3,69%.

Tang trwdng tin dung tai Q2/2010 dat 42,538 ty déng, tang 11,8% so v&i
cubi ndm 2009; ting trwdng huy dong dat 51.852 ty, tang 25,6% so v&i cudi
nam 2009.

Quan ly chi phi tét, ty 1& chi phi HD/thu nhap HD gidm qua cac ndm, twong
dwong ACB va thdp hon 4 NH con lai trong Q2/2010.

TN 1ai thuan trong 2 quy dau ndm 2010 tang 26,2% nhwng thu nhap ngoai
lai gidam 35% so v&i cung ky nam 2009 do thu nhap tir kinh doanh vang
khéng con, thu nhap chiing khoan dau tw giam sut.

So v&i cac ngan hang niém yét khac (tr SHB), ty 1& ng x4u (1,28%
Q1/2010) cao thir 2 sau VCB nhwng dw no' cho vay thap nhét.

Hoat ddng nganh ngan hang chwa khéi sic trong ngan han do rii ro vé
chinh sach, téng trwéng tin dung khé khan, ap lwc tidng vén va pha lodng
cb phiéu.

Chung t6i wéc tinh lgi nhuan sau thué cua EIB dat 1.655 ty dong nam
2010. Gia tri hop ly cia EIB 1a 19.509 déng.

Chung t6i khuyén nghi nha dau tw trung va dai han cé thé can nhic mua cb

Co cau s& hitu c6 phan phiéu EIB tai thoi diém hién tai.

0.00% Don vj: ty dong

Chi tiéu 2007 2008 2009 2Q2010
32.98% TTS 33.710 48.248 65.448 73.706
VCSH 6.295 12.844 13.353 14.130
LNTT 629 969 1.533 918
LNST 463 711 1.132 823
Tong dw ng 18.452 21.232 38.382 42.929
Tién gwi 21.120 32.443 41.294 52.852
m T4 chirc trong nwéc  m T chirc nwdc ngoai ROAA (%) 1,78 1,74 1,99 1,95
Ca nhan trong nwéc mCa nhan nwéc ngodi ROAE (%) 11,25 7,43 8,65 9,03
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GIO1 THIEU CHUNG

Ngan hang TMCP XNK Viét Nam |a ngan hang TMCP dau tién cta Viét Nam. dwoc thanh lap vao ngay
25/04/1989 theo quyét dinh sb 140/CT ctia Chu tich Hoi déng B trwéng véi tén goi ban dau 1a Ngan
hang XNK Viét Nam (Vietnam Export Import Bank).

Eximbank chinh thirc di vao hoat déng ttr ngay 17/01/1990 va nhan dwoc giép phép hoat dong sb 11/NH-
GP ngay 06/04/1992 cla Théng dbc Ngan hang Nha nwéc Viét Nam cho phép Ngan hang hoat déng
trong thoi han 50 nam véi sé vén diéu 1& dang ky la 50 ty déng twong dwong 12,5 triéu USD va cé tén
m&i la Ngan hang TMCP XNK Viét Nam, goi tat 1a Vietnam Eximbank. Buwoc thanh [ap som nhat trong hé
théng cac NHTMCP Viét Nam. Eximbank da tré thanh mét trong nhitng NHTMCP I&n nhét hién nay.

Dén thoi diém 31/03/2010 vén diéu |é clia Eximbank dat 8.800 ty déng, vén chi s& hiru dat 13.763 ty
ddng. Eximbank hién la mét trong 3 ngan hang c6 vén chi s hiru Ién nhét trong khéi Ngan hang TMCP
tai Viét Nam. Eximbank c6 dia ban hoat déng réng khép cd nwdc voi Tru s& chinh dat tai TP H6 Chi
Minh va 140 Chi nhanh va phong giao dich v&i déi ngli nhan sw 1én dén 3.870 ngudi. Trén binh dién

qubc té, Eximbank da thiét Iap quan hé dai ly véi hon 750 Ngan hang tai 72 quéc gia trén thé gidi.

V6&i ngudn vén déi dao va tim nang tai chinh manh. Eximbank c6 lgi thé trong viéc mé réng, cling cb co
s& khach hang tin dung. Téng vén huy déng va tbng dw no cho vay clia Eximbank giai doan 2005-2009
tang trwdng binh quan gép 2 1an so véi téc dod téng trwdng binh quan cad nganh, dwa thi phan cla
Eximbank ting nhanh trong khéi cac NHTMCP. Trong hoat déng phi tin dung, Eximbank ciing c6 thé
manh vé thanh toan quédc t&, bao lanh va kinh doanh ngoai héi va vang. Tuy nhién t& thang 3 ndm 2010
hoat dong kinh doanh vang sé khong tiép tuc tén tai niva theo quyét dinh clia Ngan hang nha nwéc, doi

héi Eximbank phai c6 hwéng di méi trong twong lai nhdm dap (rng tét hon nhu ciu ctia khach hang.

Chién lwgc dinh hwéng phat trién trong twong lai clia Eximbank 1a tirng buéc tré thanh tap doan Tai
chinh ngan hang da ning — hién dai (ngan hang phuc vu doanh nghiép — tai tro xuét nhap khau, ngan
hang ban 1é; ngan hang dau tw; dich vu tai chinh; va cac hoat dong lién minh khac). Trong dé, hoat dong

ngan hang phuc vu doanh nghiép, tai tro' xuat nhap khdu va ngan hang ban I& 1a hoat dong cbt I6i.
VI TRi TRONG NGANH VA TRIEN VONG PHAT TRIEN

VI TRi TRONG NGANH
S6 liéu so sanh EIB v&i mét sé6 ngan hang khac tinh dén 31/12/2009

Do VCB va CTG la 2 NHTM quéc doanh méi dwoc ¢ phan héa vao quy II, Il ndm 2009 véi wu thé ndi
bat vé qui mo tai san, von cling nhw dw no tin dung va tién glri, ching toi tap trung so sanh EIB v&i cac
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NHTMCP con lai. Qua bang théng k& mét sé chi tiéu hoat dong clia nhém cac NHTMCP hang dau Viét

Nam hién nay, EIB c6 mét s6 diém ndi bat sau:

Chi tiéu (ty ddng) VCB CTG ACB STB EIB SHB TCB MB

Téng tai san 255.4959 2437852  167.881,0 104.0191 654484  27.4692 925815  69.008,3
Téng dw no cho vay 141.621,1  163.170,5 62.3580  59.830,7  38.381,9  12.8287  42.0928  29.587,9
Téng tién guvi 207.907,1  163.542,4 97.369,0  63.666,2  41.2941 246156  72.6935  51.6754
Vén chi s& hivu 16.710,3  12.572,1 10.106,3  10.546,8  13.3533 2.417,0 7.323,8 6.888,0
Vén diéu Ié 12.100,9  11.253,0 7.814,1 6.7004  12.526,9 2.043,0 5.400,4 5.300,0
Loi nhuan sau thué 3.921,4 2.572,5 2.201,2 1.670,6 1.132,5 318,4 1.700,2 1.094,7
ROA (%) 2,0 1,1 1,4 1,8 1,9 1,6 1,8 1,6
ROE (%) 29,1 15,9 24,7 19,4 8,6 15,4 23,2 15,9
EPS diéu chinh (ddng) 3.601 2.644 3.145 2.844 1.339 1.249 3.148 3.173
BV (ddng) 13.232 15.56 11.956 14.451 15.708 8.474 13.562 18.031
Gi4 thi trwong (ddng)* 41.200 26.400 30.400 20.800 18.900 15.700 26.100 22.700
P/E diéu chinh (x) 11,4 10,0 9,7 7,3 14,1 12,6 8,4 7,2
P/B (x) 3,1 1,7 2,5 1,4 1,2 1,9 1,9 1,3
Vén héa thi trwong 54.481,7  29.707,8 237543  13.936,7  16.560,7 47022  14.190,6 8.674,9
Mang Iwéi hoat déng 321 695 237 308 140 9% 193 103

Ngudn: VCBS téng hop,*: gia tai ngay 30/06/2010

Do VCB va CTG la 2 NHTM quéc doanh méi dwoc ¢d phan héa vao quy I, 1ll ndm 2009 véi wu thé ndi
bat vé& qui mé tai san, vén ciing nhw dw no tin dung va tién g, ching t6i tap trung so sanh EIB v&i cac
NHTMCP con lai. Qua bang théng k& moét sé chi tiéu hoat dong clia nhém cac NHTMCP hang dau Viét

Nam hién nay, EIB c6 mét s6 diém ndi bat sau:

Vé tong tai san: Néu khong tinh hai NHTM quéc doanh da cb phan héa la VCB va CTG. EIB thudc nhém
5 NHTMCP c6 tbng tai san cao nhat hién nay véi tbng gia tri 1 65.448 ty déng, dirng sau ACB, STB, TCB
va MB.

Vé von chi s& hiru: V6i tdng von chi s hivu 13.353 ty ddng, EIB 1a ngan hang co téng vén chi s& hivu
I&n the 2 trong hé théng cac NHTMCP Viét Nam sau VCB. Néu khong tinh dén VCB va CTG thi EIB la

NHTMCP c6 vén chi s& hiru I&n nhat hién nay.

Vé dw no tin dung va tién guri: EIB thudéc nhom 5 NHTMCP c¢é dw no tin dung va tién glvi cao hién nay
(khéng tinh VCB va CTG) véi tbng dw ng' cho vay |a 38.381 ty dong va téng tién guvi la 41.294 ty ddng,
dirng 1an luot thir 4 va thir 5 trong nhém theo tirng chi tiéu. Tuy nhién. khi so véi VCB va CTG thi chi tiéu
nay clia cac NHTMCP con lai van & mirc thap hon rét nhiéu 1an, ter 2,5 [an dén 13,5 lan.
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Vé chi tiéu lgi nhuan: Loi nhuan sau thué cta EIB ciing nam trong top 5 NHTMCP, dat 1.132 ty déng
nam 2009, dirng sau ACB, STB va TCB. Kha nang sinh |&i trén tdng tai san cta EIB la twong dbi cao voi
ROA 1a 1,9%. chi dirng sau VCB. Tuy nhién, EIB lai c6 kha nang sinh I&i trén vén chl s& hiru thip nhat
s0 v&i cac NHTMCP duoc so sanh véi ROE la 8,6%. Diéu nay duoc li gidi do tbc dd téng trwedng von cha
s& hiru ctia EIB I rdt nhanh trong théi gian 2007-2008, véi d6t bién trong ndm 2007 théng qua viéc phat
hanh cho cac ddi tac chién lvgc (223% nam 2007 va 104% nam 2008) trong khi tbc do tang trwdng clia
loi nhuan sau thué chi & murc trung binh 64%. Cac chi tiéu Téng tai san, ROA va ROE can c6 thoi gian

dé khéc phuc dd vénh do dot bién nay gay ra.

Vé mang lwéi hoat dong: Tinh dén thdi diém 31/12/2009 sé chi nhanh va diém giao dich ctia EIB & 140
diém, mot con sé kha khiém tén so v&i cac NHTM c6 vén diéu & Ién nhu ACB va STB. Tuy nhién, so v&i
ban than EIB trong giai doan 2007 — 2009 thi hoat dong phat trién mang lwdi da cé s ting trwdng dang
ké (68% nam 2008 va 26% nam 2009).

Nhw vay, so v&i cac NHTMCP hang dau Viét Nam hién nay, EIB da c6 sw ting trwdng vuwot bac trong
vong 3 ndm 2007-2009, vuon I1én tré thanh moét trong nhivng ngan hang cé vén chi s& hiru cao nhét
trong cac NHTMCP (chi ding sau VCB). Téng tién glri va dw no' cho vay cuia EIB trong giai doan 2005-
2009 ciing c6 toc dd tang trwdng binh quan gép 2 1an téc dd tang trwdng cla nganh, nang cao thi phan
clta EIB trén thi trwéng. Tuy nhién, hé théng mang lwéi ctia EIB con kha khiém tén so véi ACB va STB,
tap trung cht yéu & TP H& Chi Minh va Ha Noéi, noi canh tranh gita cac ngan hang ngay mét gay gat, la
mot han ché trong viéc gia tang thi phan cta EIB. Théng qua cac chi tiéu tbng quan, ching t6i danh gia
EIB thudc nhém 5 NHTMCP hang du hién nay va dang bam sat ACB, STB trong hiéu qué hoat déng va

sinh [&i.
TRIEN VONG PHAT TRIEN

N&m 2010 dwoc danh gia la thdi diém kho khan cla toan nganh ngan hang. Cac chinh sach vi mé nhdm
dam bao ting trwdng tin dung déng thoi kiém ché lam phat clia Ngan hang Nha nwéc chua té ra hiéu
qua va con nhiéu diém chwa thdng nhat. Lwong tién bom ra thj trwdng chwa dat méc nhw ky vong trong
khi mot phan sb tién nay lai b hut vao bai trai phiéu CP. Hoat dong huy déng vén va cho vay cuia cac
ngan hang ciing theo d6 gap nhiéu khé khan, d&c biét 1a cac ngan hang cé qui mé nhd. Cac ngan hang
cling phai di mat vai rdi ro chinh sach khi thoi diém hién tai wu tién dang dwoc danh cho ting trwdng tin
dung, nhwng néu lam phat vwot qua tdm kiém soat vao thoi diém cudi ndm, thi chinh sach wu tién tin

dung phai ngirng lai dot ngédt va anh huwdng dén hoat déng kinh doanh clia cac ngan hang.

Két thuc quy Il ndm 2010. ting trwdng tin dung toan nganh dat 10,52%, kha khiém tén so véi chi tiéu dat
ra la 25% trong nam 2010. Giai doan nay doanh nghiép cé xu huéng vay ngoai t& nhiéu hon do i suét
cho vay ddng ngoai té thdp hon so v&i ddng VND. Méc du bat dau tir diu thang 7 ndm 2010. cac ngan

hang da dong loat giam mét bang I&i suat cho vay nhdm thuc ddy hoat ddng cho vay nhung cac doanh
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nghiép van con kha the o do tinh hinh san xuat chwa thwe sw khdi sdc va van hi vong |ai suét co thé
gidm thém nira. Trong khi d6, cac ngan hang ciing gap khé khan trong huy déng tién gt do chiu ap lwc
gidm lai suat huy déng va lwong tién bom ra thi trwdng ctia Ngan hang nha nwéc van chua da. Do do,
chi tiéu lgi nhuan ctia cac ngan hang sé bi anh hwéng dang ké, loi nhuan bién c6 kha ning gidm do

chénh l&ch gitra 1ai suat huy dong va lai suét cho vay dang thu hep.

Khoéng chi ngudn thu chinh tir tin dung gap khoé khan, nguén thu tir cac hoat déng phi tin dung ciing bi
anh huéng. Dén hét 31/03/2010, hoat dong cla san vang chdm dit, cac ngan hang ciing mét di mot
khoan thu I&n tr kinh doanh vang trén tai khoan bén canh hoat déng kinh doanh san vang. Hoat dong
dau tw kinh doanh chirng khoan ciing dwoc dw doan khong mang lai nhiéu lgi nhuan nhw ndm 2009 do
thi treérng chirng khoan dién bién kha linh xinh trong thoi gian vira qua va cé xu hwéng di ngang, khong
tao dwoc ting trwdng dot bién trong nam 2010.

Ngoai ra, nganh ngan hang con chiu ap lwc béi yéu ciu tang vdn diéu 1& 1én tdi thiéu 3.000 ty déng trong
nam 2010 va viéc NHNN quyét dinh nang cao ty 1& an toan vén tbi thiéu CAR tlr 8% lén 9%. Diéu nay
khién c6 phiéu nganh ngan hang cé nguy co bi pha loang va EPS gidm, khién sirc hap dan cla cb phiéu
nganh nay khéng con nhu trwéc. Thém vao do, mét loat cac ngan hang nhw MB, SCB, OCB,
SouthernBank, DaiABank c6 ké hoach niém yét trong ndm 2010 khién nguén cung trong nhém nganh

nay ciling tang thém.

Sau khi diém qua mét s6 dién bién ndi bat trong dau nam 2010, ching téi danh gia hoat déng ctia nganh
ngan hang sé gap nhiéu kho khan hon thuan lgi trong nlra cudi ndm 2010. Do cac ngan hang déu dat
muc tiéu loi nhuan ndm 2010 kha khiém tén so vé&i ndm 2009, chung t6i cho réng kha nang dat dwoc loi
nhuan muc tiéu 1a c6 thé xay ra. Tuy nhién, ap lwc vé& pha loang cb phiéu khién cé phiéu nganh ngan

hang khéng con hdp dan véi cac nha dau tw trong thdi didm hién tai.

V@i khé khan chung cla nganh ngan hang trong nam 2010, EIB khéng ky vong sé cé nhirng tang truwdng
dot bién trong hai quy t&i. Tuy nhién trong nhitng n&m tiép theo, v&i ky vong nén kinh té sé& khoi phuc
hoan toan, di vao tang trwdng nhanh va cac chinh sach vi mé ciing on dinh hon, EIB dwoc danh gia sé
tiép tuc tan dung dwoc loi thé vé ngudn lwc tai chinh ctia minh dé nang cao tbc do ting truéng.

PHAN TiCH KET QUA HOAT DPONG KINH DOANH

Co cau thu nhap - chi phi

Téng thu nhap cudia EIB trong ndm 2009 dat 9.298 ty déng, gap 1,5 1an so v&i tng chi phi clia ngan hang.
Ty |& nay giam xuéng 1,47 lan trong quy 11/2010. Trong d6, thu nhap tir 14 chiém t&i 92,26%, cao hon so
véi ACB (84,62%) va STB (79,35%). Thu nhap tir phi dich vu chiém 4,83% téng thu nhap, thp hon han
so véi STB (5,89%) nhwng lai cao hon ACB (3,13%). C6 thé thdy thu nhap ctia EIB con phu thudc nhiéu
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vao hoat dong tin dung, dan dén nhiéu rai ro khi |4i suat bién déng hon so véi ACB va STB.Ty Ié Chi phi

hoat déng/Téng chi phi cta EIB Ia 27,2%, twong dwong v&i STB va cao hon nhiéu so véi ACB. Trong khi
do ty 1& chi phi lai 1a 78,15%, x&p xi STB va thap hon ACB.

2008 2009 Q2/2010 2008

2009 Q2/2010 2008 2009 Q2/2010

- 128,07 13563 139,19 11599 13543 140,94 136,58 150,10 147,08
- 86,87 80,79 84,62 83,38 77,58 79,35 87,18 86,84 92,26
. 5,63 8,30 3,13 7,82 12,74 5,89 3,20 5,35 4,83
- 16,86 20,62 16,31 17,15 24,53 20,19 17,10 27,22 20,01
- 82,34 77,66 81,95 81,23 70,50 77,06 81,63 71,08 78,15
Nguén: VCBS téng hop
Thu nhap va chi phi lai
a 2000 Co cAu thu nhap lai
c 7
1§ 4000 3 / 13.89% 0.001%
2000 -
1000 -
0 - ——r—K—
2006 2007 2008 2009
e=g===T3ng thu nhip I3
=== Tt cho vay & tam (rng KH u T cho vay & tam (rng KH
e=de==T(r tién glti & cho vay cac TCTD khac mTir tién givi & cho vay cac TCTD khac
=T cc khodn dau tuw = Twr céc khoan DT, KD CK
=== T(¢ HDTD khdc m T HDTD khéac
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Thu nhéap 13i: N&m 2009 thu nhap l3i ctia EIB dat 4.344 ty ddng, tang 4% so véi 2008, trong khi tbc do
tang na&m 2008 va 2007 rat cao, lan luot 1a 139% va 78%. Trong 2 quy dau ndm 2010, thu nhap tir 14i cla
EIB dat 2.782 ty ddng, tdng 43% so véi cung ky. Mot sb nguyén nhan khién tang trudng thu nhap lai
chirng lai trong nam 2009 la chinh sach tin dung than trong cla EIB két hop v6i ty 1& lam phat tang cao

dan dén viéc that chat chinh sach tién té vao ntra cudi ndm 2009 ctia NHNN.

Hién tai, thu nhap tlr 13i chiém t&i 92% tdng thu nhap cla EIB va la ty 1& cao nhat qua cac ndm (2008:
87,2%; 2009: 86,8%). Phan déng gép 1&n nhat cho thu nhap 1i chinh & nguén thu tir cho vay va tam tng
khach hang, chiém 74% téng thu nhap 1ai. Cac ngudn thu khac nhw |4i tir tién gli va cho vay cac té chirc

tin dung khac, 13i tir hoat dong du tw kinh doanh chirng khoan I1an lwot chiém 12% va 14%.

Chi phi lai:
ap 4000 Co céu chi phi lai
fie]
- 2.35%2-70% 2 02%
l—

20 N
2000
1000 -//

0 * T ‘* T H_\
2006 2007 2008 2009
e==g===TEng chi phi |3i

== | i titn guti KH mLai tién gti KH

L&i tién vay tv TCTD trong nuéc mLai tién vay tr TCTD trong nuéc
=== L5i chirng chi tign giri Lai phat hanh gidy t c6 gia

=== Chi phi khac u Chi phi khac

Téng chi phi l4i cta EIB ciing di theo xu hwéng chung clia thu nhap l3i véi tang trwéng dot bién trong giai
doan 2006 — 2008, dac biét trong ndm 2008 (t&ng 169% so v&i ndm 2007) véi mét bang 13i suat co ban
rat cao la 13%. Tuy nhién giai doan 2008 — 2009 lai chirng kién su sut gidm 17,6% chi phi 14i. Biéu nay
dat dworc nhéy chi trwong kich ciu va ngan chan suy gidm kinh té ctia chinh phd, 13i sut co ban giam tir
13% vao thang 10/2008 xubng 7% vao thang 2/2009, khién chi phi 1ai cho cac khoan vay cua EIB ciing
gidm di dang ké. Do d6, mac du thu nhap Iai khéng tang nhiéu trong ndm 2009, thu nhap 14i thuan van
dat mirc tdng trwdng 50%. Co cAu chi phi 1ai gdm c6 94,9% chi l3i tién glri cho khach hang, 2,4% chi lai
tién vay tir cac TCTD trong nwéc. Chi lai phat hanh gidy t& co gia chi dong gop 0,7%, con lai & cac chi
phi tin dung khac.

Thu nhap |4i thuan: TN I4i thuan tédng déu qua cac ndm (2007: 94,7%, 2008: 92,8%; 2009: 49,7%). Trong
2 quy dau nam 2010, TN li thuan cta EIB dat 1.115 ty ddng, ting 26,2% so véi cuing ky ndm 2009.
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Thu nhép va chi phi ngoai lai

Thu nhap ngoai 1ai bao gdm chi yéu 1a thu nhap t&r cac khoan phi va dich vu, hoat déng kinh doanh
ngoai hdi va vang, va cac hoat ddng dau tw. Chi phi ngoai lai bao gébm phan I&n 1a lwong va phu cép cho
nhan vién, cac khoan chi vé tai san, khau hao tai san cé dinh va chi cho hoat ddng quan ly doanh nghiép
lién quan dén hop ddng dich vu ky véi Ngan hang SMBC, mét cb déng chién lwoc cia EIB, cho cac dich

vu tw van.
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Thu nhép ngoai lai clia EIB tang trong giai doan 2007 — 2009 (2008: 70,6%; 2009: 6,7%) nhwng sut gidm
t6i 35% trong 2 quy dau ndm 2010 so v&i cung ky. Tai thdi diém hién tai, thu nhap ngoai I4i chi chiém
7,7% téng thu nhap, trong khi cac nam trwédc ty 1& nay dao dong tr 13 — 17%. Hoat déng kinh doanh
ngoai hdi va vang, vén la moét trong nhirng thé manh cla EIB, ting trwéng 4m trong ndm 2009 va 2 quy
dau ndm 2010 (-78,6% va -1%). Hai quy dau ndm 2010 ciing chirng kién sy thua 16 clia hoat déng mua
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ban chirng khoan kinh doanh va chirng khoan dau tw. T quy 11/2010 thu nhap tlr hoat déng kinh doanh

vang ciing khéng con niva, khién ty trong thu nhap ngoai |ai clia EIB giam di dang ké.

Chi phi ngoai lai cta EIB tdng manh trong giai doan 2006 — 2009 (x&p xi 5 lan trong ca giai doan), tuy
nhién téc do tang gidm dan qua cac ndm (2007: 75%,2008: 69% va 2009: 49%). Yéu té déng gép chinh
trong tang trwéng chi phi ngoai lai cla EIB la chi phi trd lwong cho nhan vién va chi phi quan ly doanh
nghiép v6i tbc do tang twong dwong véi tbe do tang chung cua tdng chi phi ngoai 13i. Dién bién cla
doanh thu va chi phi ngoai |4i da khién cho ganh ning chi phi (chénh léch gitra chi phi ngoai lai va doanh
thu ngoai 1ai) tdng dan qua cac ndm va tang vot I&n trong ndm 2009. Ganh nang nay con ting cao hon
ni¥a trong 2 quy dau nam 2010 khi chi phi ngoai 3i tang v&i tdc d6 23,4%% thi thu nhap ngoai 1ai gidm
t&i 35%.

Loi nhuan sau thué
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#=Loi nhuin sau thué

Loi nhuan thuan trwéc chi phi DPRRTD cla EIB déu tdng qua cac ndm, dic biét ndm 2008 tang t&i 95%.
Ciing trong nam 2008 chi phi DPRRTD cuia EIB tang dot bién (838%), ty & no x4u ctia EIB cao & murc ky
luc 4,71% do anh huéng khach quan cla tinh hinh kinh té cling nhw kha nang quan ly tin dung yéu kém
clia can bod chi nhanh Ha Noi. B4t chdp nhitng khé khan trong giai doan 2008 — 2009, EIB van duy tri
duwoc tdc do tang trwdng loi nhuan sau thué 1an lvot 1a 53% va 59%. Trong khi ACB va STB c6 tang
trwdng loi nhuan sau thué am 1an lwot vao 2009 (-0,43%) va 2008 (-31,7%). Diéu nay dat dwoc nho két
qua tét cta hoat doéng dau tw tai chinh va kinh doanh ngoai té trong nam 2008, cling nhw sut gidm cua
chi phi Ii trong ndm 2009 nh& vao cac géi kich ciu clia chinh phi. Loi nhuan sau thué cta EIB trong 2

quy dau n&m 2010 dat 823 ty ddng, tang 15% so v&i cuing ky ndm 2009.

PHAN TiCH TAI SAN — NGUON VON
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Tong tai san va Téng dw no’ cho vay
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k== TONg Tai san === Tng dw no' cho vay dai han
Duw no/TTS

Tbng tai san: Trong giai doan 2007 — 2009 TTS tang v&i tdc d6 gidm dan qua cac ndm (2007: 84%, 2008:
43%, 2009: 36%) do kho khan chung clia nén kinh té va tinh hinh khéng 6n dinh cla thi trwéng tai chinh
ngan hang. Tinh dén thoi diém 30/06/2010 tbng tai san clta EIB la 73.706 ty ddng, tdng 12,6% so voi
cubi ndm 2009. Trong do6, dw no tang 11,8%, tién gtvi tai cac TCTD khac va cho vay cac TCTD khac ting
84,7%, chirng khoan dau tw ting 8% va gop vén dau tw dai han téng 43,6%.

Téng dw no cho vay: Mac du trong quy | nd&m 2010 NHNN that ch&t chinh sach tién té khién tin dung cda

cac ngan hang déu gap khoé khan (tin dung ctia EIB gidm 5% trong QI/2010), bat dau tir thang 5 chinh
sach tién té da dan dan duoc néi 1dng nhdm kich thich tang trwdng tin dung. Tang trudng tin dung cla
EIB trong QI1/2010 dat 11,8%, cao hon mirc 10,52% cla toan nganh ngan hang. Nam 2009 va 2008, dw
no cho vay cta EIB ciing tang lan luot 1a 81% va 15%.

Dw no/TTS: Ciing nhw d&c trwng clia hdu hét cac ngan hang TMCP khéac, phan Ién tai san cta EIB danh
cho hoat déng tin dung, v&i ty 1& dw no trén tong tai sdn qua cac ndm Ian lwot 12 54,7%, 44% va 58,6%.
Trong QI1/2010, ty I& dw no cla EIB 14 58,2%, cao hon nhiéu so v&i ACB (41,2%) nhwng thdp hon STB
(59,5%). Diéu nay cho thdy hoat ddng ctia EIB van con phu thudc nhiéu vao hoat dong tin dung truyén

théng.

Tién gt¥i huy dong va vén chi sé hiru
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Tién g&i huy déng: Tinh dén quy Il n&m 2010 téng tién gvi cia EIB dat 51.852 ty, tdng 25,6% so v&i cudi

nam 2009, chi dirng sau STB (26%) trong téng sb 6 NH niém yét. Lwong tién gli tang voi tbe do giam
dan qua cac nam, tir 58% nam 2007 xubng 35% n&m 2008 va 27% n&m 2009. Diéu nay co thé ly giai béi
khé kh&n huy dong vén cla toan nganh ngan hang trong nam 2008 (khing hoang tai chinh) va 2009
(chinh séach tién té dwoc that chat vao cudi ndm). Tuy nhién, vé con sb tuyét di, tbng tién gl da tang tir
24.120 ty ddng nam 2007 |én 32.442 ty ddng nam 2008 va 41.294 ty ddng nam 2009.

Vén cht s& hivu: Vén CSH clia EIB tdng manh trong giai doan 2007 — 2008 va chirng lai trong ndm 2009
va dau nam 2010. Bén QI1/2010, vén CSH cua EIB dat 14.130 ty, I&n nhat trong hé théng NHTMCP niém
yét (trr VCB va CTG). Nh& c6 mirc vdn chii s& hivru cao nén EIB co ty 1& an toan vén CAR rét cao, gan

30%, cao hon nhiéu so véi mirc trung binh ctia nganh.

Nhw vay, xét chung vé tai san va ngudn vén cla EIB, ngan hang van thanh coéng trong viéc duy tri sw
tang trwdng cla tdng tai san, dw no' cho vay ciing nhw tdng tién gi. Tuy nhién, do &nh huéng cla cac

yéu t6 vi md nhuw lam phat da anh hudng dén téc do ting clia cac chi tiéu nay trong nhirtng ndm gan day.
PHAN TiCH CAMEL

Co cau von va an toan vén (C)

Co chu vén: Tai QI1/2010, vén chi s& hiru ctia EIB dat mirc 14.130 ty ddng, trong d6 vdn diéu & 14 8.800
ty déng, chiém 62%. Thang dw vén cb phan chiém 26% va lgi nhuan chwa phan phdi chiém 8,7%. Vén
chi s& hiru chiém 19,2% téng tai san cla EIB, cao hon nhiéu 1an so véi ty 1& nay ctia cac NH niém yét

con lai.
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An toan vén: Nhé qui mé VCSH 16n, hé sé an toan vén CAR cla EIB luén & trén mirc quy dinh téi thiéu
ctia NHNN (9%) trong tt ca cac nam (2009: 26,87%; 2008: 45,89%; 2007: 27%). Hé sb nay ciing cao
hon so véi mire tiéu chudn Basel 1l (12%) va hé sé CAR binh quan cla cac NHTM khu vwc chau A —
Thai Binh Duong (13,1%). Diéu nay phan anh kha nang cta EIB trong viéc thanh toan céac khoan ng cé
thoi han va dbi mat véi cac ri ro khac la rat cao so véi cac ngan hang TMCP khac. Tuy nhién sirc manh
vé vbn cua EIB chwa theo kip v6i da tang trwdng cia chinh minh khi ty s6 vén CSH/TTS va vén
CSH/Téng dw no trong QI1/2010 d&u gidm sut 1an luot 12 1,2% va 1,9% so véi nam 2009; 7,5% va 17,6%

so v&i nam 2008.
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Chét lwong tai san (A)

Hoat déng cho vay: Nam 2008 la nam khé khan chung clia nganh ngan hang, EIB dat tang trwéng tin
dung 15%, thdp hon muc trung binh nganh (21%). Tuy nhién, sang ndm 2009 EIB dat mirc ting trudng
tin dung kha cao (80,77%), cao hon nhiéu so véi mirc trung binh nganh (37,73%). Bén quy 11/2010, téc
do tang trwdng tin dung cla EIB dat 11,9%; van cao hon so v&i mire trung binh nganh 1a 10,52%, mac

du so v6i tang trvdng huy dong (25,6%) thi van con kha khiém tén.
Chét lwong tin dung clia EIB dwgc danh gia trén mot sb khia canh sau.

Cho vay theo nganh: Co cAu cho vay phan theo nganh nam 2009 van thé hién thé manh cta EIB trong

tai tro xuat nhap khau véi ty 1& cho vay thwong mai chiém 27,5% téng cac khoan cho vay, tiép theo d6 1a
cho vay dich vu cong ddng va ca nhan chiém 23,1%; cho vay san xuét chiém 14,6%. Ty 1& cho vay bét

dong san han ché & muc 2,7%.
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Cho vay theo théi gian: Gibng nhw hdu hét cac ngan hang TMCP khac, cho vay ngén han chiém ty trong

I&n nhét trong co' cAu dw no' cla EIB véi 64,5% trong QI1/2010. Dw no trung han va dai han chiém lan
lwot 13,6% va 22%. No ngén han cé xu hwéng giam dan qua cac nam (2007: 79,2%; 2008: 77,5%; 2009:
71,4%), trong khi ng' dai han cé xu hwéng tang 1én. Diéu nay cho thay 4p luc trong gidi ngan va thu hoi

vbn dung thoi han da phan nao dwoc giam bét.

Co’ cau no xau EIB
2.50% -+
& 00% 2.00%
4.00% 1.50% +
3.00%
2.00% L.00%
1.00% 0.50% -
0.00%
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B Nhom 4: Ng nghi ngo B Ng nghi ngo
mNhdém 3: No dwoi tiéu chudn mNo dwéi tiéu chuén

No x4u: EIB c6 ty 1& ng x4u (ng nhém 3 — 5) cao ky luc 4,7% trong ndm 2008, cao hon muc trung binh
clia nganh 3,5%, giam xudng con 1,8% trong nadm 2009 va gilr nguyén trong quy Il nam 2010. Diéu dang
chi y la ty 1& ng nhém 5 trong tdng no vay cla EIB cé xu hwéng ting dan qua cac ndm (2008: 1,05%;
2009: 1,24% va QII/2010: 1,27%). Mét trong nhitng nguyén nhan dan dén ty 1& no xau cao la do viéc
quan tri rai ro trong hé théng chi nhanh ctia EIB khong tét dan dén that thoat tai san thé chap va khong
thu hdi dwoc no. Méc du chi phi DPRRTD clia EIB thay ddi theo bién dong ctia no' x4u nhdm xt ly cac
khodn no x4u (ty 1& chi phi DPRRTD/Téng dw ng 1an lwot 1a 1,51% n&m 2008 va 0,36% nam 2009)
nhwng EIB van can quan ly hét sirc chit ché quy trinh nghiép vu, mét méat d& ddm bao chét lwong tai san

ctia minh trong n&m 2010, mé&t khac khéng 1am &nh huéng dén loi nhuan clia ngan hang.

So v&i mét sb ngan hang khac (VCB, CTG, ACB va STB), médc du dw ng cho vay tai thoi diém
31/03/2010 cta EIB |a thap nhét trong sb cac ngan hang dwoc so sanh, nhung ty 1& no' xau clta EIB lai
cao thi* 2 sau VCB. Cac ngan hang CTG, ACB va STB duy tri ty I1&é nay & mic kha an toan la 0,7%;
0,49% va 0,7%.

Chirng khoan dau tw: EIB ciing danh 9.066 ty déng (12,3% téng tai san) vao hoat déng kinh doanh

chirng khoan dau tw, trong dé chirng khoan dau tw gitr dén ngay dao han chiém té¢i 98%. Didu nay cho

thdy danh muc dau tw ctia EIB la kha an toan.
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Gop vén, dau tw dai han: Gia tri gép vén dau tw dai han cua EIB dat 1.100 ty (1,5% tdng tai san). EIB

nam gitr ty 1& cd phan twong ddi Ién tai Cong ty CK Réng Viét (18,09%), Céng ty BDS Eximland (8%) va
Cong ty CP DV kinh doanh vang va Xuat Nhap Khiu Kim Viét (11%). Tuy nhién, viéc chi gop vén vao 3
cong ty véi ty 1& cd phan cao khéng phan tan dwoc nhiéu rdi ro hon cho EIB khi tinh hinh kinh doanh cua
cac Cong ty nay c6 nhiéu bién ddng. Danh sach gop vdn dau tw dai han clia cac NH khac thwong cé sb

lwgng cong ty I6n hon nhiéu cta EIB.
B6 may quan tri (M)

Chu tich HDQT hién tai ctia EIB la 6ng Lé Hung Diing, ciing la chl tich HDQT ctia Céng ty vang bac da
quy SJC, méi duwoc bd nhiém vao ngay 04/05/2010 cho nhiém ky 2010 — 2015,thay cho 6ng Nguyén
Thanh Long. Téng giam déc cla EIB 1a 6ng Trwong Van Phwéc, da tivng gitk vi tri Tdng giam déc cua
EIB giai doan 2000 — 2003 v&i 27 nam kinh nghiém trong nganh ngén hang.

Hién tai EIB c6 3 ¢ déng Ién 1a ngan hang Vietcombank, Sumitomo Mitsui va quy VOF. Day la nhirng
ngan hang va té chirc tai chinh rat uy tin, cé khd nang hé tro tét cho EIB vé mét quan tri, nang cao chét
lwong hoat déng ciing nhw hd tro vé tai chinh va ngudn khach hang khi can thiét. Tuy nhién, bé may
quan tri va diéu hanh cta EIB van dwoc danh gia hoat ddng chwa hiéu qua va linh hoat, d&c biét trong

cdng tac quan ly rai ro.

Chét lwong bd may quan tri clia EIB dwoc thé hién qua moét s chi tiéu hiéu qua hoat dong. Ty |& chi phi
HB/thu nhap HD cua EIB trong Qll/2010 la 29,8%, gidm so v&i mirc 35,2% cla nam 2009. Ty Ié nay
twong dwong ACB (29,4%) va thdp hon so v&i cac NH con lai (VCB: 51,2%; CTG: 45,6%; SHB: 36%;
STB: 33%). Céac chi sb (Chi phi ngoai I&i - Thu nhap ngoai 13i)/TTS va Chi phi ngoai 1ai/(Thu nhap lai
thuan + Thu nhap ngoai l3i) déu gidm hoac khong bién dbi qua cac nam. Piéu nay cho thdy ban quan tri
ctia EIB da co6 nhivng nd luwc Ién trong viéc kiém soat chi phi hoat dong va quan ly nham t&ng thu nhap

cho ngén hang.
Kha nang sinh 1&i (E)

Chi sb lai can bién rong (NIM) clia EIB ting qua cac ndm (2007: 2,30%; 2008: 3,50% va 2009: 3,69%).
N&m 2009 EIB c6 chi s6 NIM cao nhét trong 6 NH niém yét. Yéu tb dong gop cho sy tang trwdng nay
chinh la sy gia tang cla thu nhap lai tir cho vay va tam (rng khach hang (tang 5,7% nam 2009) va thu
nhap l3i tlr cac khodn dau tw (t&ng 7,8% nam 2009). Tuy nhién, NIM trong QII/2010 cla EIB gidm xudng

con 3,42% do tbc dd tang trwdng tin dung khéng con cao nhw nam 2009.
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ROA cua EIB tai thoi diém QII/2010 1a 1,95%, gidm nhe so vé&i 2009 (1,99%), dirng sau VCB (2%) va
STB (1,97%). ROE giam manh trong ndm 2008 (7,43%) do vdn diéu & ting 158% tir 2.800 ty ddng lén
7.220 ty ddng théng qua viéc phat hanh cho déi tac chién lwgc nwédc ngoai la ngan hang Sumitomo Mitsui
va 2 quy dau tw nwdc ngoai, trong khi LNST chi tdng 53,4%. M&c du ROE cé téng tré lai 8,65% nam
2009 va 9,03% QII/2010 nhung do téc do ting trwdng loi nhuan khong theo kip téc do tang vén khién
ROE cua EIB van thap nhét trong nhém NHTMCP dwoc so sanh véi chénh léch twong déi Ion.

Tinh thanh khoan (L)
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Huy déng vén trén thi trwdng I: Téc dd tang trwdng huy déng cla EIB gidm dan qua cac ndm (2007:
74,3%; 2008: 34,8% va 2009: 25,5%). Téng tién gl tlr khu virc dan cw tai ngay 30/06/2010 dat 47.221 ty
dong, tang 21,8% so v&i cudi ndm 2009. Nguén tién huy dong chi yéu 14 tién ddng, chiém 75% téng huy
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dong trén thj trwong |, trong dé tién givi cé ky han bang VND chiém ty trong Ién hon rat nhiéu so véi tién
gri khoéng ky han bang VND (63,5% so v&i 9,7%).

Huy déng vén trén thi trwérng II: Huy déng vén trén thi tredng Il tang rat nhanh qua cac nam (2007: -43%;
2008: 28,9% va 2009: 61,5%). Tai ngay 30/06/2010 téng tién glri va vay tir cac td chirc tin dung khac dat

4.631 ty déng, tang 83% so véi cudi ndm 2009 va chiém 8,9% tdng ngudn vdn huy déng trén ca hai thi

trwerng. EIB duy tri ty 1& huy dong trén thi trworng 1l kha thap so v&i cac ngan hang niém yét con lai, chi
cao hon STB (6,5%). Ty Ié nay clia cac NH con lai dao dong ttr 11 — 20%.

Chi s6 thanh khoan: Kha nang thanh khoan clia EIB & muc trung binh so v&i cac ngan hang da niém yét.

Trong quy Il nd3m 2010, ty 1& dw no/tién gtvi ctia EIB |1a 82%, cao hon VCB, ACB va SHB nhung thap hon
STB va CTG. Ty Ié tién glri KH/TTS cuia EIB kha cao (64,1% trong Q2/2010), chi dng sau VCB va STB,
chirng t& nguén vdn s&n co dé tai tro cho cac loai tai san ctia EIB |4 twong dbi déi dao. So véi nam 2008,
kha& n&ng thanh khoan cla EIB véi tién gvi clia khach hang trong trwérng hop khach hang rat tién 6 at
(TS c6 kha nang thanh khodn/Tién gli) gidm manh trong ndm 2009 va nra dau 2010 (2008: 57,5%;
2009: 39,6%, Q2/2010: 35,9%). Ty & nay cla cac ngan hang khac dao dong trong khoang 30-40% trong
quy Il nam 2010. Ca biét c6 CTG vuot 1én han v&i ty 1€ 52,3%.

DINH GIA

Chung t6i st dung phwong phap so sanh twong déi (P/E, P/B) dé dinh gia EIB. Gia dinh st dung trong
khi dinh gia 1a:

- EIB t&ng vén diéu |é thanh cong lén 10.560 ty dong théng qua viéc phat hanh 176 triéu ¢ phiéu thwéng
cho cb déng hién hiru véi ty 1& phat hanh 20%.

- Tang trwdng tin dung la 25%

- Loi nhuan trwéc thué tang 50% (vuwot ké hoach 6%)

- Thué suét thué TNDN la 25%

Chung t6i wéc tinh loi nhuan sau thué cta EIB ndm 2010 dat 1.655 ty ddng, twong dwong véi EPS dw
phéng 1a 1.813 ddng/cp va gia tri sb sach |1a 16.624 dong.

Tén NH Gia (VND) SLCPLH Market Cap (VND) PE (x) PB (x)
ACB 28.200 781.391.225 22.035.232.545.000 8,8 2,3
CTG 22.500 1.125.297.280  25.319.188.800.000 8,6 1,5
SHB 13.900 299.503.814 4.163.103.014.600 11,5 1,5
STB 15.600 904.547.655 14.110.943.418.000 7,2 1,4
VvCB 34.600 1.322.371.452  45.754.052.239.200 10,0 2,8

P/E va P/B trung binh cac ngan hang dang niém yét 9,1 2,2
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Két qua dinh gia trén cho thay, khodng gia cua EIB tinh theo cac phwong phap khac nhau cé mirc d6 dao
dong kha Ién tir 16.498 ddng cho dén 36.572 ddng. Tuy nhién theo nhan dinh cla chung t6i, mirc gia
hop ly ctia cd phiéu sé phan anh kha nang tao lgi nhuan ctia ngan hang nhiéu hon la gia tri sé sach cta
c6 phiéu. Vi vay, ching toi dwa ra ty trong 85% cho P/E va 15% cho P/B. Mtrc gia hop |y clia cb phiéu sé
la 19.509 ddng.

Phwong phap Gia (x) EPS /| BV Gia (VND) Ty trong Gia TB (VND)
P/E 9,1 1.813 16.498 85%
19.509
P/B 2,2 16.624 36.572 15%

KET LUAN VA KHUYEN NGHI BDAU TU

EIB duy tri ty 1& tang loi nhuan sau thué déu qua cac nam bét chdp nhirng khé khan qua cac nam. Riéng
2 quy dau ndm 2010 loi nhuan sau thué ting 15% so vé&i cung ky ndm trwde. Két qua nay dat duwoc nhe
tang truwdng tin dung va huy déng luén dwgc duy tri & mirc cao, tdng trwdng tin dung cao hon mirc trung
binh nganh va tbc d6 tang huy déng cao hon téng tin dung. Chat lwgng bd may quan tri ctia EIB ciing
kha tét khi cac ty 1& chi phi déu gidm qua cac ndm. Ngoai ra, EIB c6 tinh thanh khoan twong dbi tét va ty
I& NIM 2009 cao nhét trong cac ngan hang niém yét. Tuy nhién, co cAu thu nhap ctia EIB con phu thudc
nhiéu vao ngudn thu tir 13i (92,26% trong quy 2/2010), trong khi thu nhap ngoai |4i chiém ty trong thap va
tbc d6 tang trwdng gidm dan qua cac ndm. Tdc dd tang chi phi ngoai 1ai cao hon téc do ting thu nhap
ngoai I4i. Qui mé vdn cla EIB tuy I&n nhwng lai chwa dwoc tan dung mot cach hiéu qué dé sinh 16, dan
dén ty 18 ROE thép nhét trong cac NH niém yét. Bong thoi EIB con gap vwéng méc trong cong tac quan

tri ri ro khi ty 1& no' xau twong ddi cao so v&i cac NH dwoc so sanh.

Tw nhitng d&c diém trén clta EIB, két hop v&i trién vong khong kha quan clia nganh ngan hang trong
ngan han, chung t6i cho réng EIB s& khoéng cé ting trwdng do6t bién trong 2 quy cudi nam 2010. Tuy
nhién, EIB c6 cac chi sb co ban kha tét va ching t6i dw doan ngan hang van dat dwoc ké hoach doanh
thu va loi nhuan ndm 2010 ctia minh. Do d6 ching t6i cho rang cac nha dau tw trung va dai han cé thé
can nhac viéc mua cb phiéu EIB tai thoi diém hién tai véi mirc gia muc tiéu vao cudi ndm 2010 1a 19.509

ddng theo tinh toan clia ching téi.
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BAO CAO NGAN

BAO CAO KQKD (ty

dong) 2008 2009 Q2/2010 CHi TIEU cO BAN 2007 2008 2009 Q2/2010
Thu nhap l4i thuan 1.320 1.975 641 CO CAU VON (%)
L&i/Lo thuén ttr dich vu 109 211 59 Vén CSH/TTS 18,67 26,62 20,40 19,17
Lai/L6 thuan tr KD .
ngoai hoi 634 135 38 Vén CSH/Téng dw no 34,11 60,49 34,79 32,91
L&i/L6 thuan t» mua
ban CKKD -4 -40 -0,8 CAR 27,00 45,89 26,87
L4i/L6 thudn tlr mua CHAT LUQONG TAI
ban CKDT -167 186 -5 SAN (%)
L&i/L6 thuan tr HD Chi phi DPRRTD/Téng
khac . 31 30 3 dv ng 0,74 1,51 0,36
Thu nhap ttr gép von DPRR cho vay
mua CP -31 78 12 KH/Téng dw no 0,40 1,77 0,99 0,94
Chi phi hoat déng -603 -907 -223 No xau/Téng dw no 0,88 4,71 1,83 1,81
LN thuan trwéc ) .
CPDPRRTD 1.289 1.670 525 No xau/Von CSH 2,56 7,79 5,27 5,49
KHA NANG SINH LO1
Chi phi DPRRTD -320 -137 -22 (%)
LNTT 969 1.533 502 ROA 1,37 1,47 1,73
LNST 711 1.132 408 ROAA 1,78 1,74 1,99 1,95
BANG CAN DOI KT
(ty dong) ROE 7,36 5,54 8,48
Téng Tai san 48.248 65.448 73.706 ROAE 11,25 7,43 8,65 9,03
Tien mat, vang bac, da
quy 4.456 6.839 4.350 NIM 2,30 3,50 3,69 3,42
Ti{‘an gt tai NHNN 3.439 2.115 1.170 NII/NOI 103,27 102,35 118,31
Tién gtri va cho vay
cac TCTD khac 9.491 6.976 12.887 EPS 2,379 1,052 1,287
Chtrng khoan KD 0 99 25 BV 15.239,57
Céc cong cy TCPS va KHA NANG THANH
cac TSTC khac 53 4 0 TOAN (%)
Cho vay KH 20.856  38.003 42.528 Du no/Tién gli 76,20 64,29 92,03 82,02
Chirng khoén dau tw 7.518 8.401 9.066 Dw ng/TTS 54,52 43,23 58,07 57,70
Gop von, dau tw dai .
han 765 766 1.101 Tien gtri KH/TTS 67,95 64,00 59,23 64,07
. TS c6 kha nang thanh
Tai san co dinh 716 938 908 khodn/Tien guvi 54,36 57,49 39,62 35,90
TS c6 kha nang thanh
Tai san Co khac 953 1.307 1.673 khodn/TTS 38,90 38,66 25,00 25,26
HIEU QUA HOAT
Téng ng phai tra 35.404 52.095 59.576 DONG (%)
Cac khoan ng CP va Chi phi HB/Thu nhap
NHNN 27 1.611 24 HD 34,79 31,85 35,20 29,82
Tién glvi va vay céac
TCTD khac 1.565 2.528 4.631 TS sinh 16I/TTS 88,22 78,10 81,81 87,96
Tién gri ctia KH 30.878 38.766 47.221 Chi phi ngoai 18i/TTS 1,14 1,34 1,47
Cac cong cu TCPS va (Chi phi ngoai lai - Thu
TSTC khac 0 0 10 nhap ngoai lai)/TTS 0,06 0,06 0,47
. Chi phi ngoai 1&i/(Thu
Von tai trg, uy thac nhap lai thuan + Thu
BT, cho vay 13 6 4 nhap ngoai 1ai) 36,65 33,43 36,60 31,70
Phat hanh gidy to co )
gia 1.453 8.223 6.872 QuI MO
Sé diém giao dich
Cac khoan ng khac 1.468 960 816 (diém) 66 111 140
i SO lwgng nhan vién
Von chu sé hiru 12.844 13.353 14.130 (nguoi) 2360 3104 3780
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KHUYEN CAO
Béo céo nay duoc xdy dung nhdm cung cép cac thdng tin cap nhét vé két qua hoat dong san xuét kinh
doanh ciing nhw phén tich cac yéu té dnh huéng dén trién vong phét trién cta doanh nghiép. Ban than
bao céo nay va/hodc bat ky nhan dinh, théng tin nao trong bao céo ciing khéng phéi la loi chao mua hay
ban bét ky mét san phdm tai chinh, chirng khoan nao cua/lién quan dén céng ty duoc phan tich trong béo
céo. Do d6, nha dau tw chi nén coi béo céo nay la mét ngudn tham khéo. VCBS khéng chju bét ky trach
nhiém nao truéc nhitng két qua ngoai y muén khi quy khach st dung céac théng tin trén dé kinh doanh

chirng khoén.

T4t ¢ca nhiing théng tin néu trong béo céo phén tich déu da dwoc thu thép, danh gié véi mire cén trong téi
da c6 thé. Tuy nhién, do cac nguyén nhén chi quan va khéch quan tir cédc nguén théng tin céng bd,
VCBS khéng dém béo vé tinh xac thuc cla cac théng tin dwoc dé cép trong bao cdo phén tich ciing nhw
khéng cé nghia vu phai cap nhét nhiing théng tin trong bo céo sau thoi diém béo céo nay duwoc phat
hanh.

Béo cdo nay va céc nhan dinh, phan tich trong bao céo thé hién quan diém riéng, déc lap cua phong
Phéan tich. Do d6, VCBS va/hodc cac bo phan khéc cua VCBS c6 thé c6 céc hoat dong mua/ban chirng
khoén thuén chiéu hodc nguwoc chiéu véi nhitng khuyén nghi trong béo céo nay.

B&o céo nay thudc bén quyén cta VCBS. Moi hanh déng sao chép mét phén hodc toan bd néi dung béo

céo va/hodc xuat ban ma khéng cé sw cho phép bang vén bén cta VCBS déu bj nghiém cam.

CONG TY CHIPNG KHOAN NGAN HANG NGOAI THUONG VIET NAM
Tang 12,17 toa nha Vietcombank
198 Trdn Quang Khai, Ha Noi
Tel: 84 — 4 — 39 367 516/ 39 360 024
Fax: 84— 4- 39 360 262

http://www.vcbs.com.vn — http://info.vcbs.com.vn

PHONG NGHIEN C(PU VA PHAN TiCH

Trwéng phong: Nguyén Dirc Hai
(ndhai@vchs.com.vn)

Nhém phan tich dau tw:

Lé Thi Lé Dung Bui Ngoc Ha Nguyén Thi Thanh Nga
(ltldung@vcbs.com.vn) (bnha@vcbs.com.vn) (nttnga_hcm@vcbs.com.vn)
Lé Thi Ngoc Anh Trén Minh Hoang Tran Gia Bao
(Itnanh@vcbs.com.vn) (tmhoang@vcbs.com.vn) (tgbao@vcbs.com.vn)
Quéach Thuy Linh Nguyén Vinh Nghiém Ng6 Manh Duy
(gtlinh@vcbs.com.vn) (nvnghiem@vcbs.com.vn) (nmduy@vcbs.com.vn)
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