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Gia 30/11/2011 (ddng): 22.200

e LNTT trong 9T2011 cda VCB dat 4.615 ty dong, tdng 13,4% so v&i cung Ky

Thap nhat 52 tuan(dong): 22.200 2010 va hoan thanh 82% ké hoach nam 1a 5.650 ty déng.

Cao nhat 52 tuan (dong): 38.000

Vén héa (ty dong): 43.730 |«  Thu nhép lai thuan ting manh 51% so v&i cung ky do NIM cai thién tce 2,9%
SLCPLH 1.969.804.514 trong 2010 lén 4% tai thoi diém cubi Q3.2011. Thu nhép I4i tir thi trudong
P/E: 8,07 lién ngan hang ciing tang truéng tét, déc biét la tir thang 8.

P/B: 1,53 ) o

EPS (d8ng): 2750 |® Ty Ié no xau dat cao 3,94% trong Q3 do dién bien chung cua thj trong

] ) ngéan hang va chinh sach dw phong rdi ro thén trong cta VCB. D kién ty 1é
nay sé gidm xuéng vao thoi diém cudi nam.

VCB
2491172011 - Daily chart VCBS

B Wl | * VCB thu duoc 1.300 ty dbéng loi nhuén ter thoai vén NH Shinhan Vina. Phan
4 thdng duw c6 phan 8.343 ty dbng sau khi ban 15% c6 phan cho Mizuho sé
= duoc tan dung dé tang truéng tin dung sat trén trong ndm 2012.

WSHA (10) 2265 BSMA (25 2492 M Closing Price: 238 O Bollnger (20, 2): 22.27 - 2587 0ol 0.228M

e Dy bdo VCB c¢6 thé dat 7.255 ty dong LNTT cho cé ndm 2011, tdng 32,4%
so vé&i 2010 va vuwot ké hoach 28,4%. Mirc EPS tuong (ng 1a 2.960
dbng/cp. V6i mirc gié ngay 30/11 1a 22.200 déng, P/E forward ctia VCB &
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" mure 7,5X.
Chi tiéu tai chinh 2009 2010 3Q.2011 Tinh hinh hoat déng va trién vong
TNHD (ty d) 9.287 11489  10.043 o ]
% y-0-y 4,32 24,1 29,32 _ R - L
LNST (ty d) 3021 4.204 3.479 CAP NHAT KET QUA KINH DOANH 972011
%yoy 2l s L2 = 9T2011 VCB hoan thanh 82% ké hoach LNTT ca nam 2011. Theo bao
TTS (ty d) 255496 307496  333.735 cdo tai chinh hop nhat Q3.2011, LNTT trong 972011 clia VCB dat 4.615 ty
% y-0-y 15,11 20,35 28,20 dong, tang 13,4% so v&i cung ky 2010 va hoan thanh 82% ké hoach nam
VCSH (ty d) 16.710 21.216 28.533 la 5.650 ty dong. Két qua nay dat dwoc do dong gop rat Ion tir thu nhap 1&i
Cho vay 141.621 176.814 189.751 thhuén, télng 51?/0 Sq VC')’.iACl‘Jng ky \{a ch??m tC:Yi 91’,4% téng,thu n’hép‘ hoat
Huy déng 208.293  267.856  253.323 dﬁl:lg.l ~E_)ay’ Iavlgré (Iie_u:vtlen tror;]g rast3 Ono?letu narrll ht_y t,rong' dotng ’gotp’ Ilil;I’ tk‘lu
- p nhap lai cua ai tang cao hon o, trong khi cac nam trwoc ty 1€ nay
Tvie :Q xau (%) “ RES 3’9‘: chi & mic trén 70%-75%. Nguyén nhan chinh cta bién dong nay khong
NIM (%) 2,99 2,90 4,04 phai do cac nguon thu nhap phi dich vu va kinh doanh ngoai hoi sut giam
ROAA (%) 1,65 1,50 1,55* ma la do thu nhap tv hoat dong khac cua VCB da 16 1.232 ty dong, trong
ROAE (%) 25,87 22.66 18,98* do riéng Q3 16 951 t)’( dong. Tuy nhién, ching t6i cho rang viéc thu nhap lai
on o | [0 ong bong Lng b ankp ofl mang inh o dem va 1 ong iy
EPS co ban (d) ‘ 3.241 13-301 2:750*, 44,2% va kinh doanh ngoai héi tang manh 146 8% so v&i clng ky nam
Nguon: VCBS, *: s0 liéu 4 quy gan nhat trwdc. Trong khi d6, thu nhap tr gép vén mua co phan giam nhe 0,4% so
Huy déng = tién gt KH + tién gui tir cac TCTD khéc + véi cling ky do cac doanh nghiép VCB gép vén khong tién hanh chia cb
giay to co gia tire vi tinh hinh kinh té kho khan.
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Thu nhap lai tang manh do NIM dwoc cai thién. Mac du dw ng cho vay
ctia VCB chi tang 6,8% so vé&i cudi ndm 2010 va 15,3% so véi cung ky
nam trwdc, thu nhap 1ai thudn ctia Ngan hang van tang téi 51% so véi
cung ky, theo do ty 1 1ai bién NIM tang tr 2,9% trong 2010 1én 4% trong
9T2011. Ty lé nay cla VCB & murc twong dbi cao so véi trung binh nganh
(khoang hon 3%). Ngoai lgi thé v& ngudn vén huy dong gia ré do c6 co s&
khach hang I&n, 1au ndm va cac ngudn tién gvi ctia Kho bac Nha nwéc va
Bao hiém xa hoi, tang trwdng thu nhap I4i trong 9T2011 con cé sy déng
gop dang ké cla thu nhap t& hoat déng cho vay trén thi trwéng lién ngan
hang. Ty trong thu lai ttr thi tredng 2 da tang 1én tir 20% trong nhirng nam
trwdc day lén 25% trong thang 10. Diéu nay dat dwoc nhér ngudn vén huy
doéng cla VCB bét dau tang trudng tot tré lai ké tir thang 8, tao co hdi cho
Ngén hang tham gia tich cwc trén thj trwd'ng lién ngén hang.

Hoat dong dich vu tang 44,2% so v&i cung ky, déng gop béi sw tang
trwdng manh cta thanh toan xuat nhap khau va hoat dong thé. Thu
nhap tlr hoat déng dich vu van duy tri mirc dong gép 10% vao téng thu
nhap cta VCB do Ngéan hang tiép tuc phat huy dwoc thé manh vé hoat
dong thanh toan xuat nhap khau (tang 30% so v&i cung ky) va thanh toan
thé tin dung tin dung quéc té (t&ng gan 40% so v&i cung ky). Tinh dén thoi
diém hién tai, thi phan thanh toan xuat nhap khau cta VCB la 21%. Mé&c
du da gidm nhiéu so v&i thi phan 35% trwéc day, VCB van duy tri vi tri
dirng dau vé thanh toan xuét nhap khau trong toan nganh.

Hoat déng kinh doanh ngoai héi ting trwéng 146,8% so véi cung ky.
Vi thé manh vé ngudn vén ngoai t&, VCB tiép tuc 1a ngudn cung cép
ngoai t& hang dau cho cac doanh nghiép xuét nhap khiu. Béng thoi, VCB
cling rat nang dong trong viéc giao dich ngoai té trén thi trwong lién ngan
hang, d&c biét la trong tinh hinh nhiéu ngan hang gdp van dé vé thanh
khodn nhw thoi gian viva qua. Do d6, tinh dén hét thang 9, thu nhap tw
hoat ddng kinh doanh ngoai hbi cia VCB dat 942 ty déng, tdng 146,8% so
véi cling ky ndm trweéc va hoan thanh 94,2% ké hoach nam 2011 la 1.000
ty ddng. Nhw vay kha nang VCB vwot ké hoach loi nhuan dat ra cho hoat
dong kinh doanh ngoai héi trong 2011 Ia twong déi chéc chan.

Thu nhap tir hoat dong khac 16 1.232 ty dong, lam giam 12,3% tong
thu nhap. Khoan 16 nay dwoc ghi nhan do chi phi hoat déng khac trong
9T2011 tang gép 10 Ian so v&i cad nam 2010. Theo dai dién cia VCB, day
la hé qua cla viéc chi phi huy déng tai chinh va Gy thac dau tw ting manh
do xu hwéng canh tranh thu hat vén huy déng gitra cac ngan hang dién ra
twr thei diém cudi thang 7 trd vé trwéc. Tuy nhién, mic chi phi nay duoc
dw béo gidm xubng trong Q4 khi mé&t bang 1ai suat da ha nhiét va co sw
kiém soat chat ché cia NHNN trong viéc huy dong tién guri.

CAC DIEN BIEN NOI BAT TRONG Q3.2011

Tin dung ting tredng than trong, huy dong bat dau ting trwéng tot
tre lai ké tir thang 8: Tinh dén hét Q3, dw no cho vay cla VCB dat
152.910 ty ddng, tdng 6,8% so v&i dau nam, trong dé cho vay VND chi
tang 3,9%, con lai cho vay ngoai té tang t&i 13,8% so véi dau nam. Xu
hwéng nay dién ra véi hau hét cac NHTM trong 972011 do chénh léch 16n
gitra 1ai suat cho vay USD va lai suét cho vay VND. C6 thé thay, téc do

Phong Nghién ctru va Phan tich
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tang trwdng tin dung ctia VCB la twong dbi than trong so v&i cac NH khac
(CTG: 16,7%; TCB: 17,7%; ACB: 15,1%; EIB: 11,5% va MBB: 14,7%).
Trong khi hau hét cac NHTM déu dy kién sé tan dung téi da han mirc ting
trwdng tin dung 20% trong ndm 2011, VCB cho biét wéc tinh ting trwdng
tin dung ca nam cla Ngan hang & mic 15%. Chung t6i cho ring diéu nay
xuét phat ttr 3 nguyén nhan chinh. (1) T trwéc dén nay VCB van ndi tiéng
v@&i quy trinh tin dung hét strc chét ché va than trong, do dé trong diéu kién
kinh té khéng thuan Igi nhw hién nay, viéc can nhac cho cac doanh nghiép
vay von lai cang tré nén ky lwéng hon. Theo d6 Ngan hang chid yéu giai
ngan va&i cac khach hang truyén théng va quen thudc. Diéu nay sé gidp
VCB kiém soat chét lwgng cho vay tét hon. (2) Ngudn vén huy déng cua
VCB cé phan sut gidm trong 7 thang dau ndm do 1ai suat huy dong khong
canh tranh bang cac NHTM nhd khac (3) Cac ngudn thu nhap phi tin dung,
vbn la thé manh ctia Ngan hang, nhu kinh doanh ngoai héi hay phi dich vu
van dat mdc tang trwdng cao, do d6 VCB khong chiu ap lwc phai tang
trwéng tin dung cao b&ng moi gia ma van c6 thé dam bao dwoc lgi nhuan.

Dw ng cho vay USD dat 67.935 ty déng, chiém 97,5% dw ng cho vay
ngoai té va tang 13,2% so véi dau nam. Tuy nhién, huy dong USD tw thi
trwdng 1 (bao gdm tién gri khach hang va céac gidy to& co gia) dat 65.624
ty ddng, tang 5,6% so v&i dau nam va chi dap rng dwoc 97% nhu cau cho
vay USD clia VCB. 3% con lai Ngan hang st dung tién gti va vay USD tir
NHNN va céc té chire tin dung khac. Ngudn USD nay da tang 20,5% so
véi dau nam. Dv no cho vay VND dat 120.052 ty dong, tang khiém tén
3,9% trong khi huy dong VND tir thj trudng 1 giam 5,8% so vOi dau nam.
Tuy nhién, ngudén huy déng nay van dam bao dd nhu cau cho vay cla
VCB trong 9T2011. Nguyén nhan khién ngudn tién gli trén thi trwéng 1
sut gidm la do mot sé khach hang cla VCB da chuyén sang gwi tién tai
cac NHTM khac véi lai suat cao hon, trong khi VCB tuan tha twong déi
nghiém ngat quy dinh tran 13i suat huy dong cia NHNN. Tuy nhién tir dau
thang 8 tré lai day, ngudn huy dong bat dau tang trwdng tét tré lai khi
NHNN da thwc hién cac bién phap manh tay v&i nhirng ngan hang vi
pham tran l4i suat.

Xét vé& ky han cho vay, VCB duy tri ty & twong dbi 6n dinh gitra cho vay
ngén han, trung han va dai han qua cac nam, dat lan lwot 55%; 11,6% va
33,4% trong 9T2011. Bdng thoi, co cdu khach hang cho vay ciing khéng
thay déi nhiéu so véi 2010, cac doanh nghiép nha nwdc chiém 33% téng
dw ng cho vay, doanh nghiép vira va nhé la 30%, cho vay thé nhan chiém
10% va 27% con lai danh cho cac loai hinh doanh nghiép khac. Bang chu
y, ty 1& cho vay phi san xuét cia VCB hién tai chi 1a 12%, thp hon nhiéu
S0 v&i mirc yéu cau 16% cta NHNN vao cudi ndm 2011, trong d6 cho vay
b4t dong san chiém ty & 5,6%.

Ty lé no x4u ting cao 1én 3,94% trong 9T2011: Do tién hanh phan loai
no theo ca dinh tinh va dinh lwgng, VCB ¢6 ty 1& no x4u twong déi cao so
v&i cac NH khac. Bong thdi, do dién bién khong thuan loi ciia nén kinh té
trong 9T2011, xu hwéng ty 1& no xau tdng cao dién ra tai hau hét cac ngan
hang trong hé théng va VCB ciing khong la trwéng hop ngoai 1&. Ty 1é nay
tang twr 2,83% trong 2010 1&n 3,94% vao cudi thang 9, trong d6 67% téng
dw no xau dén tir 20 trong téng sb 80.000 khach hang tin dung cia Ngan
hang. Diéu nay xuét phat tlr viec VCB c6 co ciu khach hang twong dbi tap
trung.

Phong Nghién ctru va Phan tich
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Tang trwdng y-o-y 2009 2010 302011

15,1% 20,4% 28,2%

VCSH 21,2% 23,7% 41,7%
Cho vay 26,2% 24,9% 16,2%
Huy déng 13,3% 28,6% 14,2%
Téng TNHD 4,3% 24,1% 29,3%
LNST 55,6% 7,5% 13,5%
ROAA (TTM) 1,6% 1,5% 1,6%
ROAE (TTM) 25,7% 22,6% 19,0%
NIM (TTM) 3,0% 2,9% 4,0%
VCSH/Cho vay 11,8% 11,7% 15,0%
8,1% 8,4% >11%

Chi phl HBD/TN HD 37,6% 39,4% 37,2%
TS sinh Ic‘yi/TTS 85,0% 91,9% 86,4%
Cho vay/Huy déng 65,8% 63,9% 72,1%
Cho vay/TTS 53,6% 55,7% 54,8%
Tién gt KH/TTS 66,2% 66,6% 60,3%
Ir?om??en - 472%  439%  51,8%
jothanh 384%  37,7%  39,0%
DPRR/Téng dw no 3,3% 3,2% 3,7%
?cc_yy xau/Téng dw 2.5% 2.8% 3.0%
Né xau/VCSH 20,9% 24,2% 26,2%
DPRR/No x4u 132,2%  113,7% 93,9%
Nguén: VCBS

08/08/2011: VCB: Nghi quyét H6i déng Quan tri
ngay 05/08/11.

30/08/2011: VCB: Coéng bb gidy dang ky kinh
doanh tang von dieu lé.

08/09/2011: Quyét dinh niém yét bé sung
19.583.721 cb phiéu.

09/09/2011: 20/9 - Giao dich 19.583.721 cb phiéu
phat hanh thém.

19/08/2011: NHNN chép thuén cho VCB thay dbi
murc von dieu lé.

Theo théng tin t» VCB, céc linh vwc phat sinh nhiéu no x4u bao gém
nganh thép, van tai bién va bat dong san. Bat dong san va thép la hai
nganh bi &nh hwdng nang né bdi chinh sach tin dung that chat trong thoi
gian vira qua, do d6 no xau cla 2 nganh nay ting Ién la diéu khong khé
dw doan. No x4au trong linh vwc van tai bién lién quan dén khoan vay
1.500 ty cho Vinashin, trong dé cé 800 ty déng la ng xau va 200 ty la trai
phiéu, tuy nhién VCB cho biét Ngan hang da trich 1ap 100% dw phong cho
cac khoan ng' nay. M6t nguyén nhan khéac gidi thich cho ty 1& no xau cao,
theo dai dién cta VCB, la do Ngan hang qua than trong trong viéc dw
phong rdi ro, v&i mire trich 1ap 6.107 ty ddng vao cubi thang 9. Néu mot sé
NHTM kh&c dung mét phan tién nay dé xéa ng thi VCB van gitr nguyén va
chi st dung khi qua can thiét. Do dd, vao thdi diém cudi ndm khi nhiéu
doanh nghiép két thic ndm tai chinh va tinh trang cac khoan ng sé dwoc
xac dinh mét cach cu thé hon, VCB c6 thé sé st dung den mét phan trich
lap dw phong va ty |1& no x4u ciia Ngan hang sé glam xuéng. Ngoai ra, voi
cac khoan vay trén thj trwong lién ngan hang, gan day VCB da yéu ciu tai
san dam bao cho cac khoan vay clia minh do kha nang trd ng cla céac
NHTM ciing cé nguy co’ gidm sut.

Nguén vén ddi dao sau 2 dot tang vén va phat hanh cé phiéu cho cé
déng chién lwege. T dau nam 2011 dén nay, VCB da thuc hién 3 lan
tang von: 1an 1 tdng 33% tir 13.224 ty déng lén 17.588 ty déng trong thang
2 (day thue chét la dot tang vén lan 2 theo ké hoach nam 2010), 1an 2 chia
cb tirc bang co phleu 12% tang von lén 19.698 ty dong vao thang 8, va Ian
3 ban 15% cb phan cho Mizuho téng vén I1&én 23.174 ty déng vao cudi
thang 9. Thang dw vén VCB thu dwoc sau thwong vu v&i Mizuho 1a 8.343
ty dong. Theo thong tin tir VCB, sau dot tang von thir 2, hé s6 CAR cla
Ngan hang da tang lén hon 11%, do dé hé sb nay tai thoi diém hién tai
chéc chén da tang cao hon niva. VCB ciing cho biét Ngan hang sé tang tin
dung sat véi mic tran cia NHNN trong 2012 nhadm tan dung nguon vén
ma&i ddi dao clia minh. Chung téi danh gia day la mét lgi thé vwot trdi cia
VCB so véi cac ngan hang khac trong thdi diém khoé khdn hién tai cla
nganh Ngan hang.

DANH GIA VA TRIEN VONG

Thu nhap lai tiép tuc ting trwéng manh trong Q4: VCB wéc tinh ting
trwdng tin dung & mac khodng 15% trong 2011, trong khi dén cudi thang 9
méi chi tdng 6,8%, do d6 ching tdi cho rdng hoat ddng cho vay ciia Ngan
hang sé tdng manh hon trong Q4 so véi 3 quy dau nam. Ngoai ra, thi
trwong lién ngan hang sé tiép tuc 1a mét kénh déng gop tét vao thu nhap
I4i, thé hién qua viéc tang ty trong déng gép trong thoi diém thang 10 tir
20% lén 25%. Néu trong thang 12, mé&t bang |ai suét, dac biét 1a 1ai suét
huy dong, diéu chinh giam thém nhw chl trwong cta Théng ddc NHNN,
nhiéu ngan hang sé gédp thém kho khan vé vén va VCB sé cang c6 nhiéu
co hoi dé tang cudng hoat ddng cho vay trén thi trwéng lién ngan hang.

Chi phi dw phong rui ro tin dung: Chung t6i dw bao chi phi dw phong
trong Q4 ctia VCB van sé& & mirc cao va tang nhe so v&i Q3 do Ngan hang
sé& s dung mdt phan tién trich 1ap dw phong dé gidi quyét cac khoan ng
xau. Theo d6, ty I& no xAu clia ngan hang trong thoi diém cubi ndm cé thé
dwoc cai thién hon so véi mie 3,94% cua Q3.
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27/09/2011: VCB dwoc NHNN duyét ban cé phan
cho Mizuho.

30/09/2011: VCB chinh thirc ban 15% cb phan cho
Mizuho vé&i gia 34.000 dong/cd phieu.

04/10/2011: 18/10 GDKHQ xin y kién bd sung
phwong an phat hanh cho déi tac nwéc ngoai.
06/10/2011: 20/10 - Ngay DKCC xin y kién b6 sung
ndi dung phwong an chao ban co phan riéng |é cho
c0 dbng nwdéc ngoai

03/11/2011: VCB hé tre vé vén cho mét s6 NH nhé
kho khén ve thanh khoan, tbng cung thanh khoan
gua san phém dy trlr bat budc tai 31/10 la hon
14.000 ty dong.

16/11/2011: Nghi quyét HDQT vé viéc ban toan bo
50% von tai Shinhan Vina

24/11/2011: VCB 1ai 1.300 ty dong tir viéc chuyén
nhuwong 50% von tai NH Shinhan Vina.

29/11/2011: VCB thu dwoc khoang 8.300 ty ddéng
th&ng dw vén t viéc ban 15% cb phan cho Mizuho.

Thu nhap tir kinh doanh ngoai héi ting trwéng tét do nhu cau ngoai
té tang cao: Do toc dd tang trwdng tin dung ngoai té cao hon rat nhiéu so
véi tin dung VND trong 972011, ddng thoi cubi nadm la thoi diém nhidu
khoan vay ngoai té clia doanh nghiép dao han nén nhu cau vé ngoai té sé
tang manh trong quy 4. Theo do, chung t6i cho rdng VCB sé tan dung
duwoc loi thé v& ngudn vdn ngoai t& ctia minh théng qua viéc day manh
hoat ddng mua ban ngoai t& v&i cac doanh nghiép xuat nhap khau clng
nhw cdc ngan hang khac trong Q4.

Viéc thoai von khéi Shinhan Vina déng gép 1.300 ty déng vao tong
thu nhap. Ngoai viéc cac nguén thu nhap chinh van sé tang trwéng tot
trong Q4, lgi nhuan ctia VCB con c6 sy déng gop cla 1.300 ty dong tir
viéc thoai vdn khdi ngan hang Shinhan Vina. Khoan thu nhap bat thwéng
nay sé gitp VCB bu dép dworc chi phi tai chinh va Gy thac dau tw tang cao
trong thdi gian qua va dam bao téc dd ting trwdng loi nhuan cao cla
Ngan hang.

Dw bao lgii nhuan: Véi quan diém dy béo than trong, ching t6i cho rang
VCB c6 thé dat 7.255 ty déng LNTT, tang 32,4% so v&i 2010 va vuot ké
hoach 28,4%. M&c EPS twong &ng (sau khi 3 dot tdng vén) la 2.960
ddng/cp. V&i mire gia ngay 30/11 1a 22.200 déng, P/E forward clia VCB &
murc 7,5X.

Phong Nghién ctru va Phan tich
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BANG KET QUA HOAT DONG KINH DOANH

+/-2009 3Q2011 +/-3Q2010

Thu nhap I3i thuan 6.499 -1,9% 8.188 26,0% 9.178 51,0%
Lai thuan t hoat dodng dich vu 989 25,1% 1.416 43,2% 1.007 44.2%
L4i/16 thuan tir hoay déng kinh doanh ngoai héi 918 -3,6% 562 -38,8% 942 146,8%
L4i/16 thun tir mua ban chirng khoan kinh doanh 183 - 18 -90,1% (6) -
L4i/16 thuan tir mua ban chirng khoan dau tw 173 - 268 55,2% (11) -
Thu nhap ttr gép vén, mua cb phan 396 -27,3% 492 24,1% 166 -0,4%
L4i/16 thuan tir hoat déng khac 128 -67,9% 580 352,9% (1.232) -
Téng thu nhap hoat déng 9.287 4,3% 11.525 24,1% 10.043 29,3%
Chi phi hoat déng (3.494) 29,7% (4.544) 30,1% (3.732) 18,6%
éﬁ&ﬁ‘ég%ho@t dong kinh doanh trre 5.793 -6,7% 6980  20,5% 6.311 36,6%
Chi phi dy phong rdi ro tin dung (789) =72, 7% (1.501) 90,4% (1.696) 209,8%
Téng lgi nhuan trwéc thué 5.004 50,5% 5.479 9,5% 4.615 13,4%
Loi nhuan trong nam 3.921 55,6% 4.215 7,5% 3.479 13,5%
Loi ich cha cb déng thiéu sb (23) 43,2% (21) -9,2% (22) 42,6%

BANG CAN DOI KE TOAN

Nam 2009 +/-2008 2010 +/-2009  3Q2011 +/-3Q2010
Tdng Tai san 255.496 151%  307.496 20,4%  333.735 28,2%
Tién mat, vang bac, da quy 4.485 28,8% 5.233 16,7% 5.520 17,0%
Tién gWi tai ngan hang nha nwéc Viét Nam 25.175 -17,6% 8.240 -67,3% 19.253 266,1%
Ig::gf"i tai cac TCTD khac va cho vay cac TCTD 47.457 56,3% 79.654 67,8%  76.027 50,2%
Chwng khoan kinh doanh 6 -97,9% 7 24,5% 55 292,1%
S;(r:]rclxl)(r;]%gu tai chinh phai sinh va cac tai san tai 0 ) 35 ) 89 )
Cho vay khéch hang, rong 136.996 26,2% 171.125 249%  182.727 15,3%
Chtrng khoan dau tw 32.635 -21,6% 32.811 0,5% 32.767 6,1%
Gop vén, ddu tw dai han 3.638 22,8% 3.955 8,7% 4.123 10,5%
Tai san cb dinh 1.505 10,6% 1.586 5,4% 1.690 23,9%
Tai san C6 khac 3.600 28,0% 4.851 34,8% 11.485 119,8%
N phai tra va von cha s hiru 255.496 15,1%  307.496 20,4%  333.735 28,2%
Tdéng no phai tra 238.676 14,7%  286.707 20,1%  305.074 27,1%
Cac khoan no chinh pha va NHNN Viét Nam 22.578 137,3% 10.077 -55,4% 25.964 155,3%
Tién glri va vay cac Tb chirc tin dung khac 38.836 62,5% 59.536 53,3% 49.981 70,0%
Tién glri clia khach hang 169.072 7,6%  204.756 21,1%  201.216 5,9%

Céc cdng cu tai chinh phai sinh va cac khoan ng
tai chinh khac

Vén tai tro, uy thac dau tw ctia Chinh phi va cac
t& chire tin dung khac

82 - 0 -100,0% 0 -100,0%

0 -100,0% 0 5,3% 8.218 -

Phong Nghién ctru va Phan tich Chuyén vién phan tich: Quach Thuy Linh (gtlinh@vcbs.com.vn) Trang 6



L4

vCBS CONG TY CHU’NG KHOAN VIETCOMBANK BAO CAO CAP NHAT Q3.2011
Phat hanh gidy t& co gia 386 -86,8% 3.564 823,2% 2.126 -7,0%
Cac khoan ng khac 7.723 -33,1% 8.774 13,6% 17.570 116,3%
Vén chi sé& hivu 16.710 21,2% 20.669 23,7% 28.533 41,7%
Vén clia té chirc tin dung 12.146 -0,2% 14.256 17,4% 20.739 45,5%
- Vén diéu 1é 12.101 0,0% 13.224 9,3% 19.698 49,0%
Quy cla tb chirc tin dung 1.284 109,7% 1.457 13,5% 1.456 74,5%
Chénh l&ch ty gia hdi doai 168 15,1% 269 60,5% 379 10,8%
Chénh l&ch danh gia lai tai san 9 0,0% 36 301,6% 31 159,3%
Loi nhudn chwa phan phéi 3.104 261,5% 4.652 49,9% 5.927 26,5%
Loi ich cha cb déng thiéu sb 109 5,7% 120 9,8% 128 8,2%
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KHUYEN CAO

Béo cdo nay duoc xay dung nhdm cung cép céc théng tin cap nhat vé két qud hoat dong san xuét kinh
doanh ciing nhw phén tich céc yéu té dnh hudng dén trién vong phat trién cda doanh nghiép. Ban than
bé&o céo nay va/hodc bat ky nhan dinh, théng tin nao trong béo céo ciing khéng phai 1a 16i chao mua hay
ban bat ky mét sén phdm tai chinh, chdng khoan nao cua/lién quan dén céng ty duoc phan tich trong bao
céo. Do doé, nha dau tw chi nén coi bao céo nay la mét nguén tham khdo. VCBS khéng chju bét ky trach
nhiém nao truréc nhilng két qué ngoai y mudn khi quy khach si dung céac théng tin trén dé kinh doanh
chdng khoan.

T4t cd nhiing théng tin néu trong béo céo phan tich déu da dwoc thu thdp, danh gia véi mirc cén trong toi
da c6 thé. Tuy nhién, do cac nguyén nhan chd quan va khach quan ttr cac ngudén théng tin céng bé,
VCBS khéng dam bao vé tinh xac thuc cua céc théng tin duoc dé cép trong béo céo phén tich ciing nhw
khéng cé nghia vu phai cdp nhat nhing théng tin trong béo céo sau thoi diém bdo céo nay duoc phéat
hanh.

B&o céo nay va cac nhén dinh, phan tich trong bao céo thé hién quan diém riéng, déc lap cua phong
Phan tich. Do dé, VCBS va/hodc cac bo phan khac cia VCBS cé thé c6 cac hoat déng mua/ban chimng

khoan thuan chiéu hodc nguoc chiéu véi nhilng khuyén nghj trong béo céo nay.

B&o céo nay thuéc ban quyén cda VCBS. Moi hanh déng sao chép mét phan hodc toan bd néi dung bao

céo va/hodc xuat ban ma khong co sw cho phép bang véan ban cda VCBS déu bj nghiém cam.

CONG TY CHIPNG KHOAN NGAN HANG NGOAI THWONG VIET NAM

Téang 12,17 tda nha Vietcombank
198 Tran Quang Khai, Ha Néi
Tel: 84 -4 -39 367 516/ 39 360 024
Fax: 84 —4 -39 360 262

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

PHONG NGHIEN Cl’U VA PHAN TiCH

Nhém phan tich dau tuw:

Lé Thj Lé Dung Lé Thi Ngoc Anh Nguyén Thi Thanh Nga
(Itldung@vchbs.com.vn) (Ithanh@vcbs.com.vn) (nttnga_hcm@vchs.com.vn)
Quéch Thuy Linh Lé Thi Huy&n Minh Tran Gia Bdo
(qtlinh@vcbs.com.vn) (Ihminh@vcbs.com.vn) (tgbao@vcbs.com.vn)

Nguy&n Vinh Nghiém
(nvnghiem@vchs.com.vn)
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