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Théng qua dé an sap nhap véi PGBank

Két qua kinh doanh 2014 va ké hoach 2015

CTG trinh dai hdi cd déng ké hoach kinh doanh 2015, trong dé ké hoach tang
trwdng tin dung va huy déng vén 1an lwot la 13% va 13,6%. Loi nhuan trwéc thué
gidm nhe so v&i 2014, du da tinh dén ké hoach sép nhap véi PGBank.

Dang chi y la ké hoach Vén diéu 1& nam 2015 téng t&i gan 12.000 ty so véi 2014
trong khi VCSH chi tang hon 3.000 ty déng. Tuy nhién, ngan hang khéng cung
cap thém chi tiét vé khoan tang vén diéu 1& nay.

2015/2014

2014/2013

Téng tai san 576.368 661.132 746.000 14,7% 12,8%
Dwnotindung  460.079 542.685 613.000 18,0% 13,0%
Vén huy déng 511.670 595.094 676.000 16,3% 13,6%
Vénchisd hiru  54.075 55.013 58.883 1,7% 7,0%
Vén diéu lé 37.234  37.234  49.209 0,0% 32,2%
LNTT 7.751 7.302 7.300 14,7% 12,8%
ROA 1,4% 12%  1-1,2%
ROE 13,7%  10,5% 10-11%
NPL 0,82%  0,90% <3%
CAR 13,2%  10,4% >9%
Cb tirc 10% 10% 7-9%

Phwong an sap nhap véi PGBank

CTG trinh dai hoi cbé dong vé phwong an sap nhap véi PGBank, theo d6 CTG sé
phéat hanh thém 300 triéu cd phiéu, trong d6 270 triéu cb phiéu sé dwoc hoan dbi
thanh 300 triéu cb phiéu PGBank (ty Ié CTG:PGBank 0,9:1). Phan con lai (30 triéu
¢ phiéu) sé& dwoc phan bd déu cho cac ¢b ddng CTG (mbi cd déng nhan duoc
thém 0,0080571 cd phiéu CTG). Toan bd thwong vu dy kién sé& hoan tat trong Quy
3/2015. Vén diéu Ié sau khi phat hanh 14 40.234 ty déng.

Ngoai ra, CTG va PGBank dé xu4t véi NHNN mét s co ché tai chinh déi véi ngan
hang sau sap nhap nhuv sau:

> Ngan hang sau sap nhap sé tiép nhan trai phiéu VAMC ctia PGBank la
1.412 ty déng tai 30/6/2014 ddng thoi diéu chinh giam ty l& trich 1ap cho
VAMC.

> Lui théi gian trich 1ap dw phong rai ro déi véi danh muc trai phiéu
VAMC clia ngan hang sau sap nhap.
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Diéu chinh giam ty 1é dw triv bat budc. Cho phép CTG thuc hién mét
phan hodc toan bo duw tri¥ bat budc béng trai phiéu chinh pha, trai phiéu
chinh quyén dia phwong, trai phiéu VAMC.

Giam thué TNDN phai ndp trong 3 ndm dau sap nhap hoac can triv
thué TNDN phai nop ctia CTG trong 5 ndm cho cac khoan dw phong rai
ro tin dung trich bd sung cho céc khoan tin dung ctia PGBank

NHNN tao diéu kién d& ngan hang sau sap nhap mé réng mang lwdi,
truyén thong khach hang...

Theo quan diém cla BVSC, véi ty |é chuyén déi CTG:PGBank 0,9:1, thwong vu
sép nhap gitra CTG va PGBank trwéc mat sé c6 loi cho cac cd dong clia PGBank
hon la cac ¢ dong clia CTG.

Tuy nhién, xét vé dai han, néu thwong vu sép nhap nay cung véi nhitng co ché
tai chinh dé& xuat dwoc NHNN chép thuan, loi nhuan hoat déng kinh doanh cua
CTG trong nhirng nam t&i sé kha quan hon do:

> Duw ng tin dung ma CTG phai tiép nhan tr PGBank c6 quy md rat nhd so
v6i CTG (chi bang 2,7% dw no tin dung ctia CTG). Do d6, anh huwéng ti
viéc sap nhap PGBank dén chét lwong tai s&n cla CTG sau sap nhap 1a
khong Ién.
> CTG dwoc li thei gian trich 1ap dw phong rii ro dbi véi danh muc tréi
phiéu VAMC, nhe d6, giam &p luc trich lap du phong rui ro tin dung hang
ndm cla CTG, cai thién trién vong loi nhuan trong nhitng nam téi cla
CTG.
> Giadm thué TNDN trong giai doan 2015-2017
Ngoai ra, mang hoat déng ban 1& ctia CTG c6 thé phat trién dwa vao mang lwdi
cla PGBank:
» Tang quy md hoat déng
» M& rong mang ban 1é qua mang lwdi 2.200 cay xang thuéc s& hivu cla
Petrolimex va 4.000 cay xang cla cac dai ly cGa Petrolimex, vwon tam
hoat déng dén tuyén xa, thén. T do, tao loi thé canh tranh véi 2 ngan
hang c6 mang lwéi réng nhét hién nay la Agribank va LienvietPost Bank
» Co s& khach hang tang thém 15 triéu khach hang
> Co hoi tiép can cac dy an I&n cia Petrolimex

Dwd&i day 1a mot sb théng tin vé dé an sap nhap gitva CTG va PGBank

So sanh CTG va PGBank

PGBank c6 quy md rat nhd so véi CTG: téng tai san bang 1/25 1an, VDL béng
1/12 1an, dw no tin dung bang 1/37 1an.



Note dai hoi cé6 déng 2015

BAOVIET & Securities

Chi tiéu CTG PGBank
Mang lu i 1 Ho6i s& chinh
153 Chi nhanh 16 Chi nhanh
1.000 PGD 63 PGD
3 chi nhanh nwéc ngoai
2 van phong dai dién
trong nwéc
1 van phong dai dién tai
Myanmar
Dia ban Khap ca nuéc | Ha No6i, HCM, Quang Ninh,
Béc Ninh, Viing Tau
TTS (ty dong) 661.132 25.779
VCSH (ty ddng) 55.013 3.339
VDL (ty ddng) 37.234 3.000
Tin dung (ty dong) 542.685 14.507
Huy déng vén (ty 595.094 18.003
dong)
Téng TNHD (ty 21.031 877
ddng)
LNTT (ty déng) 7.302 168
ROE 10,5% 4,1%
ROA 1,2% 0,6%
NPL (ty déng) 4.905 348
No da ban cho 1.412
VAMC (ty déng)
Ty 1é NPL 0,90% 2,4%
CAR 10,4% 17,1%

So sanh PGBank vé&i nhirng ngan hang la déi twong sap nhap gan day

Ngoai SaigonBank la mét ngan hang nhé nhwng cé céc chi sé tai chinh kha tét,
ching t6i so sanh PGBank véi nhirng ngan hang la déi twong sap nhap trong thoi
gian gan day nhuw MHB, MDB va PNB. So v&i 3 ngan hang nay, PGBank cé quy
mé vén diéu I, dw no tin dung cling nhw mang lwdi khéa khiém tén. Mang ban 1&
ctia PGBank ciing chwa phat trién. Tuy nhién, PGBank 1& ngan hang duy nhat c6
lgi thé canh tranh dac biét khi dwoc st dung mang lwdi va khach hang cia
Petrolimex dé phat trién mang ban I trong twong lai. Xét vé chét lwong tai san,
ty 1& no xau theo bao céo tai chinh ciia PGBank la thap nhét trong nhém 4 ngan
hang nay. Céc chi tiéu sinh |&i ctia ngan hang kha tét trong nhém 4 ngan hang.

PGBank MHB MDB PNB Saigon
. Bank]
TTS 25.779 45.093 7.384 82.086 15.823
VBL 3.000 3.369* 3.750 4.000 3.080
VCSH 3.339 3.535* 4.057 4.491* 3.485
Tin dung 14.507 30.605 3.148 43.329 11.232
Huy dong TT1 18.003 29.277 1.523 n/a 11.843
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LNTT 168 162 131 17,12 231

Ty lé NPL 2,4% 2,7% 5,1% 5,9% 2,1%

NPL ban cho 1.412 1.500** 33 n/a 474

VAMC

NPL truwéc khi 1.760 2.332 194 2.552 708

ban no cho

VAMC

Ty |é NPL trwéc 12,1% 7,6% 6,1% n/a 6,3%

khi ban no cho

VAMC

LLCR 48% n/a 30% 54% 40%

Cho vay/Tién gl 81% 105% 207% 65%* 95%

KH

ROE 4,1% 3,0%* 2,3% 6,7%* 5,2%

ROA 0,6% 0,3%* 1,4% 0,4%* 1,1%

NIM 2, 7% 3,9%* 9,0% 0,5%* 5,0%

CAR 17% 17% 14% 24%*

BVPS 11.130 10.493 10.819 11.228* 11.315

Mang lw6i 16 CN 44 CN 50 142CN 33 CNva
63 PGD va 236 bGD vaPGD 51 PGD

bGD
Duw no ca nhan 19% 59% 87% 28% 52%

Nguén: BVSC tw thu thap
*S6 liéu cta ndm 2013 hodc Q3/2013
** 34 ligu theo ké hoach

Lo trinh sap nhap

Q1/2015 6/2015
Duw thao dé NHNN chap
an sap thuan
nhap nguyén tac
4/2015 Q3/2015
Trinh *CTG dang ky phat hanh
PHCD cd phan voi UBCK
théng qua «NHNN chép thuan chinh
thirc
« Xin thanh lap Vietin-PG
Finance

*Hoan dbi ¢b phiéu, hoan
tAt thi tuc sap nhap va
cbng bo thdng tin

Thanh lap céng ty tai chinh

Céng ty Tai chinh Vietin-PG (Vietin-PG Finance) phuc vu chuyén biét nhém khach
hang Petrolimex va khach hang ca nhan tai cay xang véi VDL ban dau 1.000 ty
dong:

> Phaét trién, cung cap tin dung d&c thu va céc dich vu tai chinh chuyén biét
cho Petrolimex va nhém nganh nang lwgng
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> Dau mbi thu xép vén cho cac dw an nidng lwong trong diém cla
Petrolimex va céng ty thanh vién
> Cung cép tin dung tiéu dung phuc vu khéach hang tai cay xdng

Ty 1é hoan déi
Ty |& hoan déi cb phiéu CTG : PGBank dw kién sé 14 0,9 : 1. Chlng t6i cho ring
ty 1& chuyén ddi nay la rét c6 loi cho cb déng clia PGBank do:

> Gia tri s6 sach clia CTG va PGBank tinh dén 31/12/2014 Ian Iwot 1a
14.775 ddng/cd phan va 11.130 déng/cd phan (twong duwong véity 1€ 1 :
0,75).

> Gia tri s6 sach ctia PGBank trén day chua tinh dén viéc ngan hang hién
dang c6 khoang 1.800 ty déng ng xau (bao gdm ca no' xau cong bd trén
BCTC va no xau ban cho VAMC). Néu tinh trén co sé gia dinh PGBank
trich lap hét cho sé no xau ban cho VAMC thi gid tri sb sach clia PGBank
chi & murc trén 6.400 dong/cd phan.

> Néu khéng sap nhap véi CTG, PGBank sé cd thé phai trich lap hang ndm
khodng 280 ty ddng cho phan no xu da ban cho VAMC, trong khi LNTT
clia ngan hang nam 2014 chi & mirc 168 ty dong.

Trong khi d6, cac cb déng CTG sé chiu rdi ro pha lodng cé phiéu khi CTG phat
hanh thém khoang 7% dé hoan ddi véi cb phiéu PGBank.

Ké hoach kinh doanh sau s&p nhap PGBank

Ngéan hang sau sap nhap sé co tén la NH TMCP Céng thwong Viét Nam
(Vietinbank) véi VDL 40.234 ty ddng. PGBank sé khdng con ton tai sau sép nhap.

Ké hoach kinh doanh ctia Vietinbank sau khi sap nhap

Téng tai sén 761.000 15% 845.000 | 11% 931.000 10%
Huy dong von 691.000 16% 772.000 12% 857.000 = 11%

Dw no tin dung = 629.000 16% 711.000 | 13% 796.000 @ 12%

NPL <3% <3% <3%
LNTT 7.300 0% 7.500 3% 7.800 4%
Vén diéu & 49.209 49.209 49.209
VCSH 59.248 60.258 61.404
ROA 1-1,2% 0,9-1,2% 0,9-1,2%
ROE 10-11% 9,5-11% 10-11%

Cb tire 7-9% 7,5-10% 8-10%
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Thdéng tin khéac

> Niém yét hon 2,4 triéu cb phiéu ctia cd déng Nha nuwéc tai Vietinbank

S6 cb phiéu lwu hanh ctia CTG 3.723.404.556

S6 c6 phiéu CTG hién dang niém yét trén HSX 1.323.199.600

S6 ¢6 phiéu ciia cb déng Nha nuwéc tai Vietinbank chwa  2.400.204.956
niém yét HSX

> Toa nha Vietinbank tai Ciputra dy kién hoan thanh va di vao hoat déng
Q1/2017 véi 2 toa thap, 1 toa thap 68 tAng va 1 toa thap 48 tang

Tang trwdng tin dung dén hét Quy 1/2015 +2%, cao hon so véi ciing ky ndm 2014
(-6%).
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THUYET MINH BAO CAO

Gia ky vong. La mrc danh gia ctia chuyén vién dwa trén phan tich hoat déng
kinh doanh cta doanh nghiép, cac yéu td vé tiém nang, trién vong phat trién,
céac rii ro ma doanh nghiép cé thé gap phai dé xac dinh gia tri hop ly c¢b phiéu
ctia doanh nghiép dé. Phuong phap st dung dé xac dinh gia tri ky vong la cac
phwong phap dwoc st dung rong rai nhu: phwong phap chiét khu dong tién
(FCFE, FCFF, DDM); phwong phap dinh gia dwa vao tai sdn NAV; phwong phap
so sanh ngang dwa trén cac chi sé (P/E, P/B, EV/EBIT, EV/EBITDA,..). Viéc ap
dung phwong phap nao tuy thudc vao tirng nganh, doanh nghiép, tinh chat cta
cb phiéu. Ngoai ra, tam ly thj trwérng ciing cé thé &nh hwéng tdi viéc xac dinh
gid muc tiéu cta cb phiéu.

HE THONG KHUYEN NGHI CUA BVSC

Hé théng khuyén nghi ctia BVSC dwoc xay dung trén co s& mic ting/gidm
tuyét dbi cta gia cd phiéu dé dat t&i gia ky vong, cé 3 mirc khuyén nghi dwoc
BVSC sl dung twong rng v&i cac mirc chénh léch cé dd Ion tir thp dén cao.
Lwu y 1a cac khuyén nghi diu tw c6 thé sé thay dbi vao médi cudi quy sau khi
BVSC thwc hién danh gia lai doanh nghiép.

Cac mirc khuyén nghi
OUTPERFORM Gia thj trwdng thap hon gia ky vong trén 15%
NEUTRAL Gia thj trwdng thap hon gia ky vong 0% - 15%
UNDERPERFORM Gi4 ky vong thdp hon gia thi truong




KHUYEN CAO S DUNG

Tét ca nhirng théng tin néu trong bao cao nay da dwoc xem xét can trong va duoc cho la dang tin cay nhat, tuy nhién Céng
ty C6 phan Chng khoan Bao Viét (BVSC) khdng ddm bao tuyét di tinh chinh xac va day da cta nhivng thdng tin néu trén.
Cac quan diém, nhan dinh, danh gia trong bao céo nay 1a quan diém cé nhan cla cac chuyén vién phan tich tai thoi diém
viét b4o céo va cé thé thay déi bat ctv Itc ndo. Do do, chung tdi khéng cé trach nhiém phai théng bao cho nha dau tw.

Bé&o cé&o chi nhdm muc tiéu cung cap théng tin ma khéng ham y chao ban, 16i kéo, khuyén ngu®i doc mua, ban hay ndm
gitr chirng khoan. Nha dau tw chi nén s dung bdo céo phan tich nay nhw mét ngudn théng tin tham khao.

BVSC c6 thé cé nhirng hoat ddng hop tac kinh doanh, tham gia dau tw hodc thwe hién cac nghiép vu ngan hang dau twvéi

déi twong dwoc dé cap dén trong bao cdo nay. Ngwdi doc can lwu y rdng BVSC c6 thé cé nhirng xung dét loi ich dbi voi

cac nha dau tv khi thye hién béo céo phan tich nay.

BO PHAN PHAN TiCH VA TU VAN PAU TU

Coéng ty Cé phan Chirng khoan Bao Viét
Tru s& chinh: 8 Lé Thai Té, quan Hoan Kiém, Ha Noi Chi nhanh: Tang 8, 233 Bdng Khéi, Quan 1, Tp. HCM

Tel: (84 4) 3928 8080 Fax: (8 44) 3 928 9888 Tel: (84 8) 3914 6888 Fax: (84 8) 3 914 7999




