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Céac ngan hang dat nhiéu thanh cong trong 2018

Tin dung cham lai, dich vu sé déng vai tro I&n hon

Dinh gia da tré vé mdrc hap dan

Théch thire Basel 1l va cau chuyén tiang vén con dang d&
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CAC NGAN HANG PAT NHIEU THANH CONG TRONG 2018

Loii nhuan ting manh khéng chi dén tir viéc giam trich lap
dw phong VAMC.

Loi nhuadn nganh ngan hang 2018 tang trwdng rat an twong,
thdng ké loi nhuan cha 12 ngan hang I&n cho thdy mac tang
binh quan 32% so v&i nam 2017. Trong do, dong gop vao tang
trwdng vwot troi cla nhiéu ngan hang dén tir viéc khdng con
phai trich 1ap dw phong trai phiéu VAMC.

Tuy nhién, tdng trwdng loi nhuan khéng phai hoan toan dén tw
hach toan s6 sach, hoat déng cbt I16i ciia cac ngan hang van duy
tri téc do tang trwdng kha quan trong nam 2018. U'éc tinh thu
nhap l4i toan hé théng tang trwdng khodng 25% so vé&i nam
2017 mé&c du ting trwdng tin dung cham lai dang ké (14% so
voi 18%). Kém theo d6, ng xau gidm vé mc 1.89% (2017:
1.99%) cho thdy nén kinh té van dang van hanh tét. Thu nhap tw
hoat ddng dich vu tiép tuc Ia diém nhan cia nganh véi tang
trwdng wéce tinh hon 32%, dong gop chinh vao tang trwedng dich
vu dén tr thu phi va sw bung nd hoat déng bancassurance

Loi nhuan trwéc thué cac ngan hang 2018

mmm PBT 2018 —e— Growth

vCB CTG BID VPB EIB ACB MBB HDB VIB TPB TCB LPB

Tang trwéng tir cac hoat dong cét 15

—e— Service income growth —e— Interest income growth
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CAC NGAN HANG PAT NHIEU THANH CONG TRONG 2018
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Nhiéu ngan hang tang vén thanh céng vé&i cac thwong vu ban vén qudc té.

Giai doan cudi 2017 va nlra dau 2018 chirng kién sw thdng hoa cua thi trwong chirng khoan Viét Nam, nhiéu ngan hang da tan dung thoi
diém nay dé thwc hién cac thwong vu tdng von cho nha dau tw nwéc ngoai. Cac dot chao ban cé quy md kha I&n véi gia tri binh quan
hon 5,000 ty trén mbi thwong vu. Pang chd y TCB da huy dong dwoc hon 16,000 ty thdng qua 2 dot chao ban cd phiéu quy va dat mirc
dinh gia ky luc P/B 3.2 1an, cao hon ca dinh gia ciia VCB

Ngoai ra, VCB chi mai thyc hién tang von vao dé}u nam 2019 khi thi trwdng chirng khoém~ kho khan nhwng mere dinh gia danh cho ngan
hang nay van rat cao (P/B 3 1an). Diéu nay cho thdy nganh ngan hang Viét Nam van hap dan trong mat cac NDT chién lwgc nwéc ngoai.
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TIN DUNG CHAM LAI, DICH VU SE DONG VAI TRO LON HON
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Tang trwéng tin dung vs GDP & Lam phat

mmm GDP growth  mmmm Inflation —=— Credit growth
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dong san) trong nlra dau nam 2018 lam cho Ngan hang nha nuéc 20.0% - *
than trong hon trong diéu hanh chinh sach tién t&, muc tiéu én dinh
kinh t& v§ mé dwoc dat 1én hang dau va tin dung dwoc kiém soat chat
ché. Tang trudng tin dung 2018 chi & mic 14% va dw kién dé duy tri
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TCSC cho rang sy than trong cua Ngan hang nha nuwéc la co co so 94 auy {ng
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dd md& cao nhuw Viét Nam (xuat khau/GDP gan 100%). Bén canh d6,  160% - - 15%
sau giai doan mé rong tin dung 2013-2018 (binh quan 17.4%), ty Ié tin 14004 L 10%

dung/GDP cla Viét Nam da dat 134%. Chi sb Credit to GDP gap dang
c6 xu hwéng tang tré lai, néu tiép tuc duy tri ting trwdng tin dung 17%
thi dén 2020 chi s6 Credit to GDP gap sé vwot ngwdng 5% va nam
2022 sé vuwot mirc 9%, twong dwong trwéc khing khodng ngan hang 80% 1
2011 — 2013. Do vay, dé dam bao an toan cho hé théng trwdc cac tic  60%
déng ttr bé ngoai, TCSC cho rang mirc tang trwdng tin dung khoang 40% -
14%-15% trong giai doan 2019-2020 la hop ly. 20% |
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TIN DUNG CHAM LAI, DICH VU SE DONG VAI TRO LON HON

uuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuu

Co’ cau thu nhap I4i va thu nhap ngoai lai

Thu nhap dich vu va cac hoat ddong ngoai lai sé tiep tuc tang manh e % Inferest income  —e— % Service Income

Hoat déng ciia hé théng ngan hang dang giam dan sw phu thudc vao r 12%

tin dung, ty l& thu nhap lai wéc tinh chi chiém khodng 75% tbéng thu  84%
nhap toan hé théng nam 2018, giam tir mirc hon 81% nam 2016. Thu gy, -
nhap dich vu va céc thu nhap ngoai lai khac ngay cang déng vai tro I1&n
hon, dac biét thu nhap tr dich vu dang tang trwdng hon 30% moi ndm

- 10%

80% - L 8%
78% -
Xu hwéng nay sé tiép dién trong twong lai khi ty 1é thu nhap qgoai &/ 769 -
thu nhap lai cia cac ngan hang Viét Nam van con thap so nhiéu nuéc
trén thé gi¢i (trung binh khoé‘ng 38%). Bén canh d6, hoat ddng
bancassurance van con nhiéu tiem nang khi doanh thu qua kénh nay — 72%
chwa chiém den 20% tong doanh thu bao hiém, cac nwéec trén the gidi 700
ty 1€ nay dao dong ttr 50%- 80%.
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DINH GIA PA TRO VE MU’'C HAP DAN
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Chi s6 P/B cta cac ngan hang

—e— 2019 FW PB ——2018 PB

Dinh gia P/B nganh ngan hang Viét Nam dang & muc 1.5 lan

Sau khi tao dinh v&i P/B trung binh khoang 2.3 lan, dinh gia 11 ngan hang
I&n d& gidm manh vé mic P/B 1.5 1an hién nay. P/E trung binh 2018 toan
nganh ciing chi & mic 9.5 lan, thdp hon mic P/E 14.5 1an cla chi s
VNIndex. Théng ké cia TCSC cho thdy ROE 2018 binh quan cua 11
ngan hang I&n da tang manh 1én 17.5%, trong d6 nhiéu ngan hang tét dat 0.9
mirc ROE > 20%. Hiéu suét sinh I&i cai thién nhwng dinh gid cho nganh
ngan hang kha thap chirng té tam ly thi trwong dang rat than trong truéc
cac chuyén bién kinh té vj mé trong va ngoai nudéec.

11 ' 1'1 1'0

vCB CTG BIDb VPB EIB ACB WMBB HDB VIB TPB TCB

Theo ké hoach so bd 2019, loi nhuan truwéc thué cta 11 ngan hang TCSC Chi s6 P/E cua cac ngan hang

theo dbi wéc tinh tdng 20%, ROE sé tiép tuc tdng va chi sé P/B forward —*—2019 FWPE —+—2018 PE
2019 trung binh chi con 1.3 1an. Ching t6i cho rang mirc dinh gia nay la
kha hap dan so v&i tiém ndng nganh ngan hang Viét Nam. Khi khéng co6
cac bién dong bat thuworng va tam Iy thj trwéng tét hon, TCSC cho rang
P/B forward 2019 binh quan 11 ngan hang nay hop ly tr 1.5 — 1.8 lan,
trong d6 nhiéu ngan hang Ién véi ROE trén 20% xirng dang c6 dinh gia
P/B = 1.8 lan.

30.9

5.7 6.0 5.6 3 5.3

VCB CTG BID VPB EIB ACB MBB HDB VIB TPB TCB




THACH THUC BASEL Il VA CAU CHUYEN TANG VON CON DANG DO
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Tang von |a yéu cau bat buéc dé dam bao ting trwéng trong cac
nam toi Ty Ié an toan vén téi thiéu
Sau khi tan dung co hdi thj trwong dé tang vén véi mie gia tét, nhiéu *—CAR2017 -~~~ CAR Basel ll (Estimated)
ngan hang da dat hé s6 CAR 11% - 12% phuyc vu tang trwéng (TCB, 8%
HDB, TPB, VPB, ...). O chiéu ngwoc lai, nhiéu ngan hang véi hé s6  16% -
CAR rat méng nhwng van chwa thyc hién tang von de dap eng an  14% -

toan vén theo Basel Il nhw BID, CTG, .... Thoi gian ap dung Basel Il 129 -
theo thong tw 41/2016 la ngay 1-1-2020; do vay, thoi han con laicho 109 -
cac ngan hang chwa dap wng yéu cau von la chwa dén 12 thang. 8%

K 2o Minimum CAR ¥
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O khéi ngan hang cb phan, méc du nhiéu ngan hang Ién nhuw ACB,
MBB, VIB,... c6 hé sb CAR theo Basel Il >8% nhwng viéc tang vén
van la can thiét dé dat dwoc hé sé6 CAR phu hop cho tang truwdng
(11%-12%). Do vay, trong diéu kién thi trwérng cho phép, TCSC cho
rang nam 2019 sé tiép tuc xuat hién nhiéu thwong vu tang vén moi
cua cac ngan hang Viét Nam.

ACB BID CTG EIB HDB LPB MBB SHB TCB TPB VCB VIB VPB
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CO HOI NAO CHO NAM 20197

Nhirng cé phiéu co dinh gia dwéi mirc trung binh nhwng tang trwéng
cao va co ky vong ban von cho nha dau tw nwéc ngoai

TCSC wa thich dau tw vao ngan hang Quan Doi cho nam 2019 vi cd phiéu
MBB dw&ng nhw dang dwoc dinh gid thap so véi tiém ndng tang truéng. Voi
vi thé 1a mdt ngan hang co chi phi vén thap, NIM thuéc nhém cao nhéat nganh,
chéat lwong tai san tét so vé&i cac ngan hang khac nhwng MBB dwoc dinh gia
véi P/B chi 1.3 1an so vé&i trung binh nganh 1.5 Ian va binh quan cac ngan
hang top dau 1.8 lan.

MBB dat tbc dd tang trwdng loi nhuan trung binh 17% trong giai doan 2012 —
2018 va dy kién dat ké hoach lgi nhuan truéc thué 2019 & mire 9,900 ty déng,
tang trudng 27% so v&i ndm 2018. TCSC cho rang MBB c6 thé dat dwoc ké
hoach lgi nhuan nay vi:

=  NIM tiép tuc tdng theo xu huwéng mé rdng hoat déng ban 1é

= Thu nhap dich vu tang trwdng manh nh& thu phi, bancassurance, phéan
phéi trai phiéu doanh nghiép, wv...

= Tang cwong thu hdi va xt Iy no xau

Ngoai ra, MBB da dang ky mua lai 108 triéu cb phiéu quy nham téi wu hoa gia
tri cho cb déng, diéu nay thé hién Ban Quan Tri da nhan thay cé phiéu MBB
dang dwoc dinh gia dwdi gia tri thwe. Bén canh d6, MBB van con room dé huy
ddng thém vén qua hinh thire ban lai cb phiéu quy va/hodc phat hanh cb phiéu
cho cac nha dau tw nwéc ngoai.
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