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NGAN HANG TMCP CONG THUONG VIET

Ma Bloomberg: CTG VN NAM (CTG)

Ngay cap nhat: 01/03/2011

Théng tin cé phiéu Diém nhan dau tw

Gid 01/03/2012 (dong): 25300 |, Két qua kinh doanh 2011 4n tuong: CTG dat l4n luot 8.366 ty déng LNTT
Thap nhat 52 tuan(dong): 16.100 va 6.264 ty déng LNST trong c& ndm 2011, téng 80,4% va 82,3% so voi
Cao nhat 52 tuan (dong): 31.700 2010.

Vén hoa (ty déng): 51.181

SLCPLH 2.022.972.161 e Thu nhép l4i thuén cda CTG tdng cao 66% trong ndm 2011, dat 20.060 ty
P/E: 8,17 dbng va chiém téi 89% téng thu nhép. Ty I1é Iai bién rong (NIM) ting téi
P/B: 1,80 4,72% trong khi con sé nay ctia ndm 2010 chi la 3,51%. NIM cta CTG cao
EPS chit (ddng): 3.086 thir 2 sau STB trong cac NH niém yét.

e TV Ié no x4u ciia CTG da gidm manh tir 1.44% trong Q3.2011 xudng 0,75%
T oy e vao thoi diém cudi ndm 2011. Hé sé CAR dat cao hon mirc yéu céu toi
I O N T thiéu cia NHNN dat 10,57% vao thoi diém cubi ndm do CTG tién hanh ting
== e e , vén diéu 16 1én 20.230 ty dong trong Q4. ROAA va ROAE cua Ngén hang
WEMA (10 2383 WSMA (257 2343 MClosing Price: 252 DOBolinger (20, 2y 2233 - 2546 OVob 06312M d.at Ia)‘n ILP.OT 1’51% va‘ 26’ 82%’ dé'n déu Ca’C NH niém yétl

M e D bao Igi nhuén: Vi gid dinh CTG tang trwdng tin dung 17%, cac khoadn
2 thu nhap dich vu duwoc céi thién trong khi thu nhép ngoai héi tédng khiém tén,
» ching t6i cho rdng LNTT cta CTG c6 thé dat mirc ting truéng 18,3%,

20M 15

i twong duong LNTT 9.898 ty dong.

1M 15
oM

B Maney Flow Index (14) T2.44

e Quan diém dau tw: CTG la mot trong nhiing cé phiéu NH nén duwoc can
nhdc d4u tw. Tuy nhién nha dau tw ngén han can xem xét dén yéu té gia vi
murc P/E hién tai cia CTG la 8x, cao hon ctia mét s6 cé phiéu ngan hang

Chi tiéu tai chinh

TNHD (ty d) 9.684 14.819 22.548 ) 0O e 0 N e
ey 11,39 53,03 51,75 khac nhw EIB hay MBB. Dq/ voi nl‘7a dau tw trung va dai hap, can chu’ y dén
LNST (7 ) 2573 3.433 6.264 wfc CTG sé khéng chia co tire tién mat ma chia co tiee bang c6 phiéu cho
% y-0-y 43,15 31,18 82,33 den 2015.
TTS (ty d) 243,785  367.932  460.838
% y-0-y 25,93 50,83 25,32 Tinh hinh hoat dong va trién vong
VCSH (ty d) 12.572 17.461 28.509
Cho vay 163.170  234.205  293.434 CAP NHAT KET QUA KINH DOANH CA NAM 2011
Huy dong 172.128 245683  338.616
Ty 1& no xau (%) 0,61 0,66 0,75 = Két qua kinh doanh 2011 an twong: Theo b&o céo tai chinh hop nhét
NIM (%) 3,52 3,51 4,72 chwa kiém toan ctia CTG, NH dat lan lwot 8.366 ty ddng LNTT va 6.264 ty
ROAA (%) 1,18 113 151 doéng LNST trong ca nam 2011, t?ng 80,4% va 82,3% so v&i 2010. Trong
ROAE (%) — - 26,80 do, thu nhap lai chiem t&i 89% tong thu nhap (trong 2008 — 2010 la 82-
' ’ : 83%), phi dich vu chi dong gop 4,7% va thu nhap khac la 5%, trong khi cac
CAR (%) 846 900 10,57 ngudn thu nhap con lai déu dong gop khong dang ké hoac lam giam téng
Nguén: VCBS, *: hop nhét chua kiém toan thu nhap hoat déng. Ching téi cho rang loi thé qui md, nang lwc tai chinh
Huy déng = tién gii KH + tién g tir c&c TCTD khac + va s tang tredng manh cda thu nhap 1ai van la nhitng yéu té méu chébt
gidy tor co gia gitp Ngan hang dat dwoc mirc Igi nhuan an twong nay trong boi canh kho
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khan chung cta toan nén kinh té, d&c biét 1a nganh ngan hang.

= Thu nhap I3i 2011 ting 66% so véi 2010, ty 1& NIM cao ther 2 trong cAc

200, 1.5% NH niém yét. Dv no cho vay ctia CTG trong 2011 dat 293.434 ty ddng,

tang 25% so v&i 2010. CTG la mét trong sb nhitng ngan hang duwoc

10.0% NHNN chép thuan han mtrc tin dung cao hon 20% vao thoi diém cubi ndm
2011. Pay la murc téng trwdng twong dbi cao so véi mire trung binh nganh
la 10,9%. Theo d6, thu nhap I4i thuan ctia CTG ting cao 66% trong ndm
2011, dat 20.060 ty ddng. Dong thoi, ty 1& 1ai bién rong (NIM) ciing tang t&i
4,72% trong khi con sé nay ctia nam 2010 chi la 3,51%. Do dé, ty trong
ctia ngudn thu nhap tir 13i trong tdng thu nhap hoat déng da tang tir 81,6%
trong 2010 1én 89% trong 2011.

mSBV =IFC = CoéngPoan = S& hitu khac = Chi phi dich vu ting gap 2,3 lan so v&i 2010. Song song véi sy gia tang
ty trong clia thu nhap 1ai la sy sut gidm ty trong cua thu nhap tr hoat dong
; dich vu, chiém 4,7% téng thu nhap ctia nd&m 2011. Nguén thu nay chi dat
1.056 ty ddng va gidm 28,3% so véi ndm 2010 do chi phi dich vu tang t6i
135% trong khi doanh thu dich vu chi tdng 1,8%. Theo CTG, chi phi dich
95% | [ — - — vu tang manh la do Ngan hang dang co chién luvgc day manh ngudn txhu El‘J’
9 6.70% 9.69% ° hoat dong nay, trong dé bwédc dau san sang bd ra nhiéu chi phi dé day
manh tai tro' thwong mai, thanh toan xuét nhap khau, tr dé tham vong tré&
thanh ngan hang dirng diu vé hoat dong dich vu trong nhitng nam téi.
Day ciing la co hdi d& CTG nang cao ngudn thu ngoai t& cGia minh, tir d6
8hO8% giBgy, O896% hd tro tich cuc cho hoat ddng kinh doanh ngoai hdi cia Ngan hang. Méac
du vay, chung t6i van danh gia viéc nang cao ty trong thu nhap dich vu
khong thé thuc hién trong mét thdi gian ngan, ddng thei doi héi nd lwc Ién
ctia CTG do c6 sy canh tranh gay gét tv VCB va cac ngan hang ban 1&

75% -

55% -

35% -

15% A

5%~ 2008 2009 2010 2011 khac.
mTN lai Phi dich vu = Thu nhap kinh doanh ngoai héi ting 132% so vé&i 2010. Do sy bién
Ngoai héi ® CK kinh doanh dong manh cla ty gia vao thoi diém dau nam 2011 va khé khan thanh
= CK dau tw = Gop vén, mua cp khodn ngoai té cGa nhiéu ngan hang trong hé thdng, CTG da tan dung
= TN khéc duwoc co hoi dé tang ngudn thu nhap tir viéc mua ban ngoai té vdi cac
doanh nghiép xuét nhap khau. 30 liéu cho thay kinh doanh ngoai té giao
ngay_d()Apg gop t?’l 86,8% vao"fong Igl nhuan :(u’ hoa‘t doéng kln’h doanh
Chovay theo oaitien 1o ngoai hoi trong nam 2011. Ngoai ra, viéc CTG tang cwong cho cac doanh
o 350 - - 70% nghiép xuat khau vay cling khién Ngan hang c6 nguén ngoai té doi dao
3 hon dé dap ng cho nhu cau tang cao trong 2011. Cu thé, doanh s mua
> 300 7 - 60% ngoai t& cia CTG nam 2011 dat 5,1 ty USD, ting hon 30% va doanh s
£ 250 - L 50% ban ngoai té dat hon 6 ty USD, tdng 20% so v&i nam 2010.
[=)]
< 200 - - 40% = Chi phi dw phong rui ro tin dung tang manh trong Q4. CTG da trich
150 - L 30% 2.707 ty d(‘;)ng chi phi dy phong rdi ro tin dung, tang 40% so v&i cung ky va
cao hon tong chi phi dy phong clia ca 3 quy dau nam. Bay la xu hwéng
100 - - 20% chung cta nhiéu NH trong Q4 nhdm x6a bét mét phan no xau va cai thién
ty 1& nay vao thoi diém cudi nam.
50 - - 10%
0 - : : - 0% = Cac chi s6 an toan hoat dong dworc cai thién dang ké, chi sé sinh i
2009 2010 2011 dan dau nganh NH. Véi viéc tdng manh chi phi dw phong, ty 1& no xau
clia CTG da gidm manh tir 1.44% trong Q3.2011 xubng 0,75% vao thoi
s Cho vay ngoai té s Cho vay VND diém cudi nd&m 2011. Hé sb CAR cla Ngan hang da dat cao hon mic yéu
=== T4ng treéng TD VND Téng trwéng TD FC cau tbi thiéu cia NHNN v&i 9,82% vao thoi diém cubi Q3, dong thoi ting

Ién 10,57% vao thdi diém cubi nam do CTG tién hanh ting vén diéu 1& to
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16.858 ty dong Ién 20.230 ty dong trong Q4. CTG ciing vwon 1én dan dau
cac ngan hang niém yét vé kha nang sinh 16i. ROAA va ROAE cltia Ngan
hang dat lan lwvot 1,51% va 26,82%.

Cho vay theo ky han

100% -

sovs | - - - Chi tiéu (%) CTG VCB ACB STB EIB
.| 11.8% Y ROAA 1,51 1,25 1,32 1,41 1,93

ROAE 26,82 16,86 25,52 14,47 20,38
40% 1 NIM 4,72 3,88 3,09 5,11 3,21
20% - NPL 0,75 2,03 0,89 0,58 1,61
0% - Nguén: VCBS

2009 2010 2011
TRIEN VONG NAM 2012

= Cho vay ngan han Cho vay trung han

= Chovay daihan = Ké hoach lgi nhuan 2012 chi ting 7% so v&i 2011, ddy manh hoat

dong dau tw. CTG d&t muc tiéu LNTT 9.000 ty dong, tdng 7% so vé&i 2011
trén co s& tin dung téng trwéng & mac 17% va src ép giam |&i suét trén
thi trweng. Ngan hang xac dinh sé dady manh hoat déng dau tw nham thay
thé mot phan thu nhap tir hoat dong tin dung véi mirc tang trudng dw kién
la 30% so v&i 2011. Chung t6i cling dy doan thu nhap tr hoat ddng dich
vu ¢6 thé duoc cai thién trong ndm 2012 do Ngan hang da nd lwc nhiéu
trong viéc tim kiém va thu hat khach hang méi. Tuy nhién, thu nhap tr
hoat ddng ngoai hdi c6 thé khong dat dwoc mirc tang trwdng cao nhu ndm
2011 do thi trwong ngoai hdi da dwoc binh én twong dbi va duw bao sé
khong c6 bién déng I&n vé ty gia trong ndm 2012.

Cho vay theo loai hinh sé&hdu 2011

17.9%

2.2%

Chi tiéu (ty @) Muc tiéu % tang so v&i 2011
Téng tai san 550.000 19%
Khéi DN NN = Khéi DN ngoai QD Vén didu 18 30.000 48%
DN nwéc ngoai Céanhan R
9 Téng huy dong va vay 500.000 19%
Téng cho vay & dbu tu 520.000 21%
2,500 -  0.8% - Chovay 343.000 17%
a
§> 2,000 - 0.7% - Piutw 177.000 30%
e - 0.6%
1,500 - . - 0.5% LNTT 9.000 %
[ 0-4% R 16% bang cb phiéu
1,000 - . 0.3% Ty 1é c0 tirc (%)
500 — - 0.2%
- 0.1% Tang cwong hoat ddng quan tri rai ro. Sau khi xay ra nhiéu sy c6 lién
0 - - 0.0% quan dén chat lwgng quan trj rdi ro tai cac chi nhanh, CTG da tién hanh ra
2009 2010 2011 soat toan bo hé thong giam sat va xiet lai toan bo quy ché quan ly nghiép
) ) vy, quan tri rdi ro nham kip th&i ngan chan va phat hién cac sai pham. Cu
=== No' nhom 3 No nhém 4 thé, tr T1.2012 CTG thwe hién tach bach gitra bd phan ban hang va bod
s No nhom 5 NPLs

phan thdm dinh hé so tai 17 chi nhanh khu vyc Ha Noi. Dong thoi, tir
Q4.2012 CTG sé rat toan bo quyen nang phé chuén han mc cho vay cua
chi nhanh xuéng dwdi 10 ty dong, ttr 10 ty tré Ién phai do H6i s& quyét
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Tang trwéng y-0-y 2009 2010 2011*
TTS 259% 50,8%  25,3%
VCSH 1,9% 445%  56,6%
Cho vay 36,3% 432%  25,3%
Huy déng 28,5% 46,3%  34,5%
Téng TNHD 11,4% 53,0% 51,8%
LNST 432% 322%  82,3%

Kha nang sinh |&i

ROAA (TTM) 1,2% 1,1% 1,5%
ROAE (TTM) 20,7% 22,2% 26,8%
NIM (TTM) 3,5% 3,5% 4,72%

An toan vén

VCSH/Cho vay 7,7% 7,8% 9,7%
CAR 8,5% 9,0%  10,57%

Hiéu qua hoat dong

Chi phi HB/TN HD 59,9% 48,6% 41,1%
TS sinh 16I/TTS 92,5% 93,8% 92,3%
Chi phi ngoai lai/TTS 2,5% 2,1% 2,3%

Kha nang thanh toan

Cho vay/Huy dong 93,9% 91,9% 85,8%
Cho vay/TTS 66,3% 62,9% 63,0%
Tién glri KH/TTS 60,9% 56,0% 55,6%
;;thanh khoan/Tién 40.2%  47.6% 45.0%
TS thanh khoan/TTS 27,0% 31,2% 32,0%

Chét lwong tai san

DPRR/Téng duw ng 1,0% 1,2% 1,0%
No x4u/Téng dw no 0,61% 0,66% 0,75%
No xau/VCSH 8,0%  8,5% 7,7%
DPRR/No x4u 155,0% 180%  138,2%

Nguén: VCBS, *: hop nhét chuwa kiém toan

Ta,ng Ta,ng Tang
tredng trwéng trdna tin
LNTTké  LNTT thuc dung
hoach hién {ng
2009 6,5% 38,5% 35,1%
2010 18,6% 37,5% 43,5%
2011 11% 80,3% 25,3%
2012* 7% 18,3% 17%

*- Ké hoach cta CTG va VCBS du bao

dinh. Viéc quan trj tap trung theo huwéng nay 1a mé hinh ma nhiéu NH da
4p dung thanh céng nhdm han ché nhirng tiéu cwc phat sinh & cac chi
nhanh. Chang t6i tng hd bwéc di nay ctia CTG nhwng cho rang han mirc
10 ty déng la twong ddi thap so va&i con sé ap dung tai mot sé NH khac va
c6 thé lam cham thdi gian phé duyét tin dung cta CTG.

Thay déi manh va co’ ban vé hé théng cong nghé. Nhuw da dé cap trong
nhirtng bdo céo trwdc, CTG dang trong qua trinh dbi méi toan dién hé
thédng céng nghé thong trong Chién lwgc 2011 — 2015 véi sy tw van cla
IBM. Trong d6 phai k& dén viéc thay thé corebanking va phat trién coéng
nghé phuc kinh doanh (kinh doanh vén, CRM, kh&i tao khoan vay LOS...).
Viéc cai tién cong nghé ciing 1a diéu kién tién quyét dé CTG cé thé phat
trién mang ngan hang ban 1& vén doi hdi nhixng san pham dich vu c6 ham
lwgng ky thuat cao.

Dw kién ting vén diéu 1é thém 48% trong 2012, khéng chia c6 tirc tién
mét ma bang cd phiéu cho dén 2015. C6 thé nhan thdy CTG dat ra
nhirng muc tiéu rat tham vong trong nhitng ndm sép t&i, trong d6 tap trung
téng qui mé hoat ddng va tdng tai san. D& lam dwoc diéu nay trong khi van
dam bao dwoc cac ty 1& an toan hoat dong, viéc tang vén tré thanh yéu
cau tat yéu dbi véi CTG. Trong ndm 2012, CTG sé tang vén diéu 1é thém
48% tr 20.230 ty déng lén 30.845 ty déng qua 2 dot: (1) tang lén 26.218 ty
ddng tir ngudn thang dw ban ¢ phan cho IFC théng qua cb phiéu thwdng
va trd cb tlrc 20% bang cb phiéu cho cb déng hién hitu, dy kién hoan
thanh trong T3.2011; (2) ban 15% c6 phan cho déi tac chién luvoc nuwéc
ngoai, tang vén 1én 30.845 ty ddng trong Q3 hodc Q4.2012. Ty lé s& hiru
ctia Nha nuéc sau dot tang von thir 2 sé& giam tlr 80,3% xubng 68%. Tuy
nhién, viéc ban 15% cb phan cho Bank of Nova Scotia khéng thanh céng
nhw dw kién, do d6 CTG dang tién hanh dam phan véi cac dbi tac khac
cho dot tang vén the 2 nay.

Tién hanh phat hanh 500 triéu USD trai phiéu quéc té trong nam 2012.
N&m trong ké& hoach phat hanh téng thé 2 ty USD trai phiéu quéc té, buéc
dau CTG duy dinh tién hanh dot 1 véi tri gia 500 triéu USD. Trong thang 3,
Ngan hang sé tién hanh Roadshow tai 5 — 6 nwéc va dang phdi hop véi
céac dbi tac Barclays Capital, HSBC, Allen & Overy, YKVN, Milbank, Mayer
Brown JSM Vietnam dé& hoan tat cac tha tuc lién quan. Ching téi cho rang
Ngan hang sé ndé lwc hoan thanh sém dot phat hanh du tién nay nhdm
st dung von huy dong duworc tai tro cho dw an Loc dau Nghi Son do Chinh
phu trién khai. V&i qui md va uy tin ciia CTG, céng véi kinh nghiém cla
cac dbi tac hd tro, viec c6 thé phat hanh sém va thanh coéng dot 1 1a
khéng qué khé khan. Van dé& dang quan tam hién tai 1a mic |4i suat sé ap
dung cho trai phiéu nay 1a bao nhiéu trong béi canh kinh té tai hau hét cac
nwéc hién nay déu dang kho khdn va sé doi héi mae 1ai suét twong dbi
cao khi dau tw vao trai phiéu.

Dw bao lgi nhuan 2012: Chung t6i danh gia ké hoach téng truéng loi
nhuan 7% trong nam 2012 cta CTG la twong ddi khiém tén. Theo lich st
3 ndm gan day nhat, CTG ludn cé mirc loi nhuan thwc hién cao hon rét
nhiéu so v&i ké hoach dé&t ra. Do d6, nhiéu kha ndng 2012 ciing khéng la
trwdng hop ngoai lé. V&i quan diém dy bao than trong, chung téi cho rang
LNTT cta CTG c6 thé dat mrc tang trwdng 18,3% trong 2012 véi gia dinh
CTG tang trwdng tin dung 17%, cac khoan thu nhap dich vu dwgc cai thién
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trong khi thu nhap ngoai héi ting khiém tén. Ngoai ra chung t6i cho réng

MA CK PIE () ) Gi&* (VND) CTG s§ cfliu it S‘L'PC. ,ép _vé chi phl’vdu pt)bng ‘ho’n tfong 2912. V&i mire LNTT
9.898 ty dong va gia dinh CTG tang von thanh cong thém 48% trong 2012,
CTG 8,17 1,80 25.300 EPS co ban twong (rng dat mc 2.957 dong.
VCB 13,25 1,91 28.400 i i
EB 760 142 18.700 = Danh gia va quan diém dau tw: CTG dwoc danh gia la ngan hang con
' ' ' nhiéu tiém nang phat trien. Ngoai the manh vé cho vay, CTG dang chuan
ACB 7,08 1,65 24.400 bi day dd moi diéu ’kién dé lan san sang cac ITr]h vwrc khac nhw dich vu,
sTB 11,43 1.62 22.000 kinh doanh ngoai hoi va dau tw. V&i thé manh vé rléng Iwe tai chinh, CTG
dang tirng bwéc chirng t6 Ngan hang cé co s& dé thyc hién nhirng muc
MBB 5,08 1,00 14.900

tiéu da dé ra. Tuy nhién, dé co thé tang trwdng bén ving CTG can cai
*: tai 01/03/2012 thién chat lwong va cach thire quan ly, dong th&i thanh lgc va nang cao
chat lwgng nhan sw trong thoi gian t&i day.

So v6i cac cd phiéu ngan hang khac, CTG 1a mét trong nhirtng cd phiéu
dang dwoc can nhéc dau tw. Tuy nhién dbi véi nha dau tw ngén han, can
xem xét dén yéu t6 gia vi mirc P/E hién tai ciia CTG la 8x, cao hon moét sé
nhirtng ¢ phiéu ngan hang khac nhw EIB hay MBB. Ddi véi nha dau tw
trung va dai han, can chi y dén viec CTG sé khong chia cb tirc tién mat
ma chia cb tlrc bang cb phiéu cho dén 2015 nham tai dau tw loi nhuan thu
dwoc vao hoat déng kinh doanh va dap (rng nhu cau ting vén.
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BANG KET QUA HOAT BONG KINH DOANH

Nam 2009  +/-2008 2010 +/-2009 2011 +/-2010
Thu nhap i thuan 7.936 10,4% 12.089 52,3%  20.060 65,9%
L&i thuan tr hoat dong dich vu 649 48,2% 1.436 121,2% 1.056 -28,3%
L&i/16 thuan tr hoat dodng kinh doanh ngoai hoéi 59 -79,6% 158 167,3% 368 132,0%
L4i/16 thuan tir mua ban chirng khoan kinh doanh 120  -625,6% -39 -132,2% 10 -
L4i/16 thuan tlr mua ban chirng khoan dau tw 14 - -260  -1926,3% -328 -
L4i/16 thuan tir hoat déng khac 804 21,0% 1.270 58,0% 1.137 -10,6%
Thu nhap tir gép vén, mua cb phan 101 -24,9% 164 61,9% 245 49,3%
Tdng thu nhap hoat dong 9.684 11,4% 14.819 53,0%  22.548 51,8%
Chi phi hoat déng -5.803 17,1% -7.197 24,0%  -9.277 28,9%
éﬁ&ﬁ‘ég%ho@t dong kinh doanh trrée 3.881 3,9% 7.622 96,4%  13.271 73.2%
Chi phi dw phong rii ro tin dung -508 -60,9% -3.024 4954%  -4.906 62,2%
Téng loi nhuan trwéc thué 3.373 38,4% 4.598 36,3% 8.366 80,4%
Loi nhuan trong nam 2.573 42,6% 3.405 32,4% 6.264 82,3%
Loi ich cha cb déng thiéu sb -11 - -9 -16,4% -16 75,8%
BANG CAN DOI KE TOAN
Nam 2009  +/-2008 2010  +/-2009 2011 +/-2010
Tong Tai san 243.785 25,9%  367.712 50,8% 460.838 25,3%
Tién mat, vang bac, da quy 2.204 11,3% 2.814 27,7% 3.730 32,6%
Tién gWi tai ngan hang nha nwéc Viét Nam 5.369 -10,7% 5.037 -6,2% 12.131 140,9%
Ig::gf"i tai cac TCTD khac va cho vay cac TCTD 24.045 31,6%  50.961  111,9%  65.425 28,4%
Chwng khoan kinh doanh 299 -60,4% 224 -25,0% 693 209,0%
Sﬁ(r:]ﬁcl)(r;]%gu tai chinh phai sinh va cac tai san tai 75 -13,3% 19 74.4% 20 5 2%
Cho vay khéch hang, rong 161.619 36,3%  231.435 432% 290.389 25,5%
Chtrng khoan dau tw 38.977 -4,8% 61.585 58,0%  68.039 10,5%
Gop vén, dau tw dai han 1.464 61,3% 2.093 43,0% 2.866 37,0%
Tai san cb dinh 3.298 65,2% 3.298 0,0% 3.745 13,4%
Tai san C6 khac 6.435 60,1% 10.247 59,2%  13.800 34,5%
No phai tra va von cha sé hiru 243.785 259%  367.712 50,8% 460.838 25,3%
Tdéng no phai tra 231.008 27,4%  349.340 51,2% 432.120 23,7%
Cac khoan no chinh pha va NHNN Viét Nam 13.719  1682,4% 43221  215,0%  27.294 -36,9%
Tién glri va vay cac Tb chirc tin dung khac 15.012 70,1% 35.097 133,8%  71.516 103,8%
Tién glri clia khach hang 148.530 22,1%  205.919 38,6% 256.012 24,3%
gﬁiﬁiﬂ%gu tai chinh phai sinh va cac khoan no tai 220 -99,5% -100,0% 0 )
Zﬁgﬁ:fgu#glng dau tir cila Chinh phil va céc t 34.525 - 44735  296%  40.051 -10,5%
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Phat hanh gidy t& cé gia 8.585 148,2% 10.728 25,0% 11.089 3,4%
Céc khoan no khac 10.416 64,1% 9.641 -7,4% 26.159 171,7%
Vén chi sé& hivu 12.572 1,9% 18.170 44,5% 28.509 56,6%
Vén clia t6 chirc tin dung 11.341 39,8% 15.262 34,6% 22.174 45,3

- Vbéndiéu Ig 11.253 49,8% 15.172 34,8%  20.230 33,3%
Quy cla tb chirc tin dung 336 -91,5% 571 70,3% 1.484 159,5%
Chénh l&ch ty gia hdi doai 59 -38,1% 119 102,2% 298 150,9%
Chénh léch danh gia lai tai san 0 - 0 - 0 -
Loi nhuan chwa phan phéi 836 353,8% 2.218 165,2% 4,553 102,6%
Loi ich cha cb déng thiéu sb 205 - 202 -1,6% 209 3,3%
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KHUYEN CAO

Béo cdo nay duoc xay dung nham 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 bét ky nhan dinh, théng tin nao trong béo céo ciing khéng phai 1a 16i chao mua hay
ban bét ky mét sén phdm tai chinh, chidng khoan nao caallién 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 bat ky trach
nhiém nao truréc nhimg két quad ngoai y muédn khi quy khach st dung céc 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 ngudn 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 b&o céo sau thoi diém bdo céo nay duoc phat
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 d6, VCBS va/hodc cac bo phan khac cida VCBS cé thé c6 cac hoat déng mua/ban chimng

khoan thuan chiéu hodc nguoc chiéu véi nhiing khuyén nghj trong bao céo nay.

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

céo va/hodc xuat ban ma khong co sw cho phép bang véan bén 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.vcbs.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 Bao
(gtinh@vcbs.com.vn) (Ihminh@vchbs.com.vn) (tgbao@vcbs.com.vn)
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