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Két qua 2011 — Trong ndm 2011, VCB ghi nhan lgi nhuan trwdc thué 5.697 ty

NAM Gl[]’ déng (+2,3% so,vc')’i pém ngoai). Hoat dong kinh doanh chinh duy tri mdc tang
trwdng virng chac gom: thu nhap 1ai rong (+52,2%), doanh thu t&r phi & dich vu

Gia muc tiéu 30.000 (t6,7%), kinh doanh.rjgoai héi §+1 10i’/o), va délf tw vao cac cérjg ty Iiér: doanh Ii‘én

o " . o két (+104%). Tuy nhién, dw phong nam 2011 tédng 151% do dung nguon dw phong

TL tang gia 3,8% dé xt Iy no xau 3.800 ty déng. Ty 1& ng x4u dwoc cai thién tir 2,9% trong ndm
2010 xudng con 2,0% la mot két qua tich cuc. Tong tai san dat 367 nghin ty dong

Ngan hang (+19,2% so v&i ndm ngoai) va tin dung tang Ién 209 nghin ty déng (+18,4%). Tién
g khach hang dat 242 nghin ty ddng (+16%, vwot mirc trung binh nganh). CAR

Céc chi s6 chinh clia VCB 1a 11,13%, van twong déi cao hon so véi mirc quy dinh & 9%.

Gia ngay 4/4/ 2012 28.900

Gia muc tiéu 30.000 Muc tiéu 2012- VCB dat muc tiéu tang trwdng tai san 18% v&i tang trwdng tin

TL téng so véi gid muc tiéu 38%  dung 17% (mc t6i da cho ngan hang nhém 1). Tang truwdng tién gtvi dy kién sé

Murc thap nhat 52 tuan 18.583

cao hon nam 2011 véi ty 18 18%. Ty 1é no xAu dwoc duy tri dwdi 2,8%. Ngan hang

M cao nhat 52 tudn 30400 g5t muyc tiéu loi nhuan trudc thué 1a 6.550 ty ddng (+15%). Chung téi tin réng day
KLGD binh quan 30 ngay 785.819 s N N N £, s A . . ia . F P

< i . " la kich ban co ban va VCB rat c6 kha nang hoan thanh muc tiéu nay. Co tlc tién
S0 lwong co phiéu lwu hanh (triéu) 2.317 . Lz ~ R . o . anh i
Gia ri vén hoa (T§ VND) 66.973 mat dy kle’n cho 201% s€ khong duwdi 1.200d/cp (12% trén ménh gia), twong
Gia tri vén hoa (Triéu USD) 3.220 dwong suat sinh lgi co tlrc 4% theo gia thj trwdng hién nay.
TL s& htbu nwéc ngoai 12%

DHCD théng qua ké hoach phat hanh 1 ty USD trai phiéu quéc té - VCB d4 dé&

Binh gia 2010 2011 2012F trinh DPHCD théng qua ké hoach nay nhwng chwa xac dinh chi tiét thdi gian phat
EPS (co ban) 2.564 2461 2952 hanh. Chung t6i cho réng viéc phat hanh trai phiéu ngoai té ctia VCB khong phai

Tang truong EPS - -23,0%  -4,0%  20,0% la van d& gép gap vi ngudn cung ngoai t& cia VCB kha 6n dinh va VCB ¢ ngudn

PIE (thi gid) 11.8 12,1 10.1 vdn chii sé& hiru virng chac.

P/B (thi gia) 2,0 1,6 1,4

ROAE 16,9%  145%  150% i . i . 4 N Co .

ROAA 1.3% 13% 15% Cac hoat dong khac trong nam 2012 — VVCB dy kien mé thém 81 chi nhanh va

PP-ROAA 27% 2.4% 2.5% phong giao dich dé gia ting mang lwéi hoat déng 1én 461 dia diém. Ty 1& nhan

NPL 2,0% 2,7% 2,7% vién mé&i trong nam 2012 sé dwoc gidi han dwdi 12% lwc lwvgng nhan sy hién tai.

CAR 11,0%  147%  13,5% VCB da dwoc cb dong chap thuan thanh 1ap ba céng ty con méi: 1 céng ty quan ly
tai san, 1 cdng ty chuyén tién va 1 cong ty tai chinh tiéu dung.

Dién bién gia 3M 6M___ 12M  Cap nhat quy 1/2012 - Tién gl khach hang giam 3% chl yéu do cac doanh

Gia tri tuyét doi % 14.9%  157%  12,0% nghiép rat tién trong khi tién gl ca nhan tang 5%. Co cau huy dong ciing cé sw

Gia tri tvong dbi% 85%  23,0%  20,1%

cai thién vé tién gri VND trong khi tién gi USD gidm do tran | suét huy déng
USD thp. Tang trwdng tin dung gidm 1,7% chl yéu do khach hang tra no trwéc
han.

Trong quy 1, ty 1& ng x4u van ndm trong sy gidm sat ctia ngan hang, chiém
khodng 2,7-2,8% téng dw ng. VCB cho biét thém, hau hét cac khoan ng' xau nam
trong nganh bat dong san va nganh thép va cac khodn ng can chl y (nhém 2)
chiém 19-20% téng dw no.
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Ngoai ra, VCB ciing théng tin rdng 11.819 ty déng tir déi tac chién lvgc Mizuho sé
gilip cai thién CAR ctia ngan hang 1én hon 14% vao cudi nam nay. VCB wéc tinh

Co ciu s& hiru lgi nhuan trwdc dw phong pro-forma khoang 2.300 ty déng cho quy 1/2012, twong
NHNN 62,1% dwong quy 1/2011. T4t nhién van chwa ré dw phdng cho ndm nay sé la bao nhiéu
Mizuho 15,0% nhwng chung téi cho réng sé it hon nam ngoai.

NDT té chirc 11,6%

NDT cé nhan 11,3% Chung t6i tiép tuc khuyén nghi NAM GIT va gia muc tiéu la 30.000d/cp.
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Xac nhan cta chuyén vién phan tich

T6i, Pham Thuy Dwong, xac nhan réng nhirng quan diém duoc trinh bay trong bao céo nay phan anh ding quan
diém ca nhan clia ching téi vé céng ty nay. Chung t6i cling xac nhan rang khéng cé phan thu lao nao cda ching
t6i d&, dang, hodc sé trwc tiép hay gian tiép c6 lién quan dén cac khuyén nghj hay quan diém thé hién trong bao
céo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién cru phu trach cac bao céo nay nhan dugc thu lao dwa trén nhiéu yéu
td khac nhau, bao gébm chéat lwong, tinh chinh xac cla nghién ctru, va doanh thu clia céng ty, trong dé bao gébm
doanh thu ttr cac don vi kinh doanh khac nhw bé phan Méi gidi td chire, hodc Tw van doanh nghiép .

Phwong phap dinh gia va Hé théng khuyén nghi ctia VCSC

N6i dung chinh trong hé théng khuyén nghi: Khuyén nghi dwoc dwa ra dwa trén mirc tang/gidm tuyét déi clia
gia cb phiéu dé& dat dén gia muc tiéu, dwoc xac dinh bang céng thirc (gia muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai va
khéng lién quan dén hoat dong thj triéng. Céng thire nay dwoc ap dung tir ngay 1/11/2010.

Cac khuyén nghi Pinh nghia

MUA Néu gia muc tiéu cao hon gia thj trwong 20%

THEM VAO Néu gia muc tiéu cao hon gia thj trwong 10%-20%
NAM GII Néu gia muc tiéu cao hodc thap hon gia thj truong 10%
GIAM Néu gia muyc tiéu thap hon gia thi truong 10%-20%
BAN Néu gia muc tiéu thap hon gia thi truong 20%

KHONG KHUYEN NGHI B6 phan nghién ctru dang hodc cé thé sé nghién ctru cd phiéu nay nhung khéng
dwa ra khuyén nghi hay gia muc tiéu vi ly do ch quan hoéc chi dé tuan thi cac
quy dinh cla luat va/hoac chinh sach cong ty trong treong hop nhat dinh, vi du
nhw khi VCSC dang thwc hién dich vu tw vdn M&A hay tw van chién lwvoc nao do
lién quan dén cong ty do.

KHUYEN NGHI TAM Khuyén nghj d4u tw va gia muc tiéu cho cb phiéu nay bj hoan lai vi chwa cé da

HOAN théng tin co s& dé xac dinh khuyén nghj dau tw hodc gia muc tiéu. Khuyén nghj
dau tw hodc gia muc tiéu trwdc d6, néu co, khong con hiéu lwc dbi véi cé phiéu
nay.

Trir khi ¢é khuyén cdo khac, nhitng khuyén nghi dau tw chi cé gia tri trong vong 12 thang. Nhirng bién déng gia
trong twong lai ¢é thé 1am cho cac khuyén nghi tam thoi khdng khép véi mire chénh l1éch gitra gia thi truong clia
cb phiéu va gia muc tiéu nén viéc viéc dién giai cac khuyén nghj dau tw can dwoc thwe hién mét cach linh hoat.

Gia muc tiéu: Trong hau hét trwong hop, gia muc tiéu sé twong (rng véi danh gia clia chuyén vién phan tich vé
gia tri hop ly hién tai cGa cd phiéu. Gia muc tiéu 1a mirc gia cd phiéu nén dwoc giao dich & hién tai néu thi trwong
ddng y quan didm cta chuyén vién phan tich va cé nhirng yéu té xtc tac can thiét dé tao ra sy thay ddi nhan thirc
trong thoi han nhét dinh. Tuy nhién, néu chuyén vién phan tin rng trong thdi han xac dinh sé khong cé tin tlre, sw
kién hoac yéu tb thac day can thiét dé cb phiéu co thé dat dén gia tri hop ly thi gia muc tiéu co thé khac véi gia tri
hop ly. Vi thé, trong hau hét trieérng hop, khuyén nghi clia chung téi chi la danh gia sw chwa phu hop gitra gia thi
trwéng hién tai va gia tri hop Iy hién tai ctia cb phiéu theo quan didm cla ching téi.

Phwong phap dinh gia: Bé xac dinh gia muc tiéu, chuyén vién phan tich cé thé s&v dung nhiéu phwong phép dinh
gia khac nhau, bao gébm nhung khéng gii han, phwong phap chiét khau dong tién tw do va dinh gia so sanh. Viéc
Iwa chon phwong phap tly thudc vao tirng nganh, cdng ty, tinh chat ¢d phiéu va nhiéu yéu té khac. Két qua dinh
gia c6 thé dwa trén mot hodc két hop nhiéu phwong phap sau: 1) Dinh gia dwa trén nhiéu chi sé (P/E, P/CF,
EV/doanh thu, EV/EBIT, EV/EBITA, EV/EBITDA), so sanh nhém céng ty va dwa vao sé liéu qua khir, 2) M6 hinh
chiét khau (DCF, DVMA, DDM); 3) Phwong phap tinh téng gia tri cac thanh phan hodc cac phuong phap dinh
gia dwa vao tai san; va 4) Phwong phap dinh gia st dung Igi nhuan kinh té (Loi nhuan thang dw, EVA). Cac
mé hinh dinh gia nay phu thudc vao cac yéu té kinh t& vi mé nhw téng trwéng GDP, I4i suét, ty gia, nguyén liéu véi
cac gia dinh khac vé nén kinh té ciing nhw nhirng rdi ro vén cé trong céng ty dang xem xét. Ngoai ra, tam ly thj
trwdng ciing c6 thé &nh hwéng dén viéc dinh gia cong ty. Qué trinh dinh gia con can ct vao nhirng ky vong cé thé
thay déi nhanh chong ma khéng can théng bao, tiy vao su phat trién riéng ctia tivng nganh.

Rui ro: Tinh hinh hoat déng trong qua khir khéng nhét thiét sé dién ra twong tw cho cac két qua trong twong lai. Ty
gia ngoai té cé thé anh hwéng bat lgi dén gia tri, gia hodc lgi nhuan cda bét ky chirng khoan hay céng cu tai chinh
nao c6 lién quan dwoc noi dén trong bao cao nay. Bé duoc tw van dau tw, thuc hién giao dich hodc cac yéu cau
khac, khach hang nén lién hé vé&i don vi dai dién kinh doanh cta khu vuwc dé dwoc giai dap.
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Lién hé
Tru s& chinh

67 Ham Nghi, Quén 1, Tp. HCM, Viét Nam
+84 8 3914 3588

Phong giao dich
136 Ham Nghi, Quan 1, Tp. HCM
+84 8 3914 3588

Phong Nghién Ctru va Phéan Tich
Trwéng Phong Cao Cap — Quyén Giam Déc

Vii Thanh Tu, ext 105
tu.vu@vcsc.com.vn

CV Kinh té, Poan Thi Thu Hoai, ext 139
CV cao cép, Pinh Thi Nhw Hoa, ext 140
CV cao cap, Ton Minh Phuong, ext 146
CV cap cép, Hoang Huong Giang, ext 142

Chi nhanh Ha Noi
109 Tran Hwng Pao, Quan Hoan Kiém, Ha Noi
+84 4 6262 6999

Phong giao dich
236 - 238 Nguyén Coéng Tre, Quéan 1, Tp. HCM
+84 8 3914 3588

Phong Nghién Ctru va Phan Tich
+84 8 3914 3588
research@vcsc.com.vn

Chuyén vién, Vi Thj Tra Ly, ext 147
Chuyén vién, Vi Hoang Viét, ext 143
Chuyén vién, Nguyén Duy Phong, ext 120
Chuyén vién, Pham Thuy Dwong, ext 130
Chuyén vién, Lvong Thj Kim Chi, ext 145

Phong Giao dich chirng khoan khach hang té chirc

& ca nhan nwéc ngoai

Té chirc nwéc ngoai
Michel Tosto, M.Sc.

+84 8 3914 3588, ext 102
michel.tosto@vcsc.com.vn

Khach hang Nhat

Tran Minh Hué

+84 8 3914 3588, ext 122
hue.tran@vcsc.com.vn

T4 chirc trong nwérc
Nguyén Quéc Diing

+84 8 3914 3588, ext 136
dung.nguyen@yvcsc.com.vn

Phong méi gi¢i khach hang trong nwéc

Tp. H6 Chi Minh

Chau Thién Trdc Quynh
+84 8 3914 3588, ext 222
quynh.chau@yvcsc.com.vn

Khuyén cao

Ha Noi

Nguyén Huy Quang

+84 4 6262 6999, ext 312
guang.nguyen @vcsc.com.vn

Bao cao nay duoc viét va phat hanh béi Cong ty (o%:) phan Chirng khoan Ban Viét, Bao céo nay duoc viét dwa trén
nguédn thong tin dang tin cay vao thoi diém cong bb, Cong ty Cb phan Chirng khoan Ban Viét khong chiu trach
nhiém vé do chinh xac ctia nhirng thong tin nay, Quan diém, dw bao va nhiing wéc Iuo’ng trong bao céao nay chi
thé hién y kién ciia tac gia tai thoi diém phat hanh, Nhirng quan diém ‘nay khéng thé hién quan diém chung cla
Cong ty Co phan Chirng khoan Ban Viét va c6 thé thay ddi ma khéng can théng bao trudc, Bao cao nay chi nh&dm
muc dich cung cAp théng tin cho céc té chirc dAu tu cling nhw cac nha dau tw ca nhan cltia Cong ty cb phan ching
khoan Ban Viét va khong mang tinh chat moi chao mua hay ban bat ky chirng khoan nao dwgc thao luan trong
bao céo nay, Quyét dinh clia nha dau tw nén dya vao nhirng sy tw van doc 1ap va thich hgp véi tinh hinh tai chinh
ciing nhw muc tiéu dau tw riéng biét, Bao cao nay khong dwoc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phéi véi
bat ky muc dich nao neu khong dwoc sy chép thuan bang van ban ctia Céng ty C6 phan Ching khoan Ban Viét,
Xin vui long ghi rd ngudn trich d&n néu st dung céc thong tin trong bao céo nay.
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