ACBS

Nganh -Ngan hang

08/03/2023

Phong Phan Tich ACBS www.acbs.com.vn 1
Tel: (+84 28) 7300 7000 (x1049) Bloomberg: ACBS <GO>



http://www.acbs.com.vn/

ACBS

Cao Viét Hung, CFA

(+84 28) 7300 7000 (x1049)

hungcv@acbs.com.vn

Nganh ngan hang vs VN-Index
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LGI NHUAN KY VONG TANG TRUGNG CHAM LAI

Tin tdc va su kién néi bat

Thanh khodn hé théng cang thdng vao dau Q4/22 nhung dan cai thién va bét dau
duthiia. Lai sudt huy ddng va Ii suat lién ngan hang déu gidm do thanh khoan déi
dao va ty gid ha nhiét.

Kénh huy déng trai phiéu doanh nghiép van dang bi tdc nghé&n va chua cé hudng
gidi quyét dét pha. Mot s6 doanh nghiép trong linh vuc bat déng sadn va nang
lugng tai tao da cham tra 13i trai phiéu trong Q4/22 va Q1/23.

Chinh phi t8 chiic nhiéu cudc hop vai cac doanh nghiép bat ddng san dé€ dé xuat
nhiéu giadi phap nhu tai cu trdc ng va thao g& vudng méc phap ly.

Téng hop két qua kinh doanh Q4/22

Lgi nhuan trudc thué Q4/22 cda cac ngan hang trong VN-Index tang trudng
17,1% so vé&i cung ky nhung gidm 11,7% so vdi quy trudc.

Thu nhéap 13i thuan tang trudng 25,9% so vGi cung ky va tdng nhe 1,5% so vai quy
trudc nhd téng trudng tin dung cd nam 2022 dat 14,2% va NIM chi gidm nhe.
Thu nhap ngoai l3i Q4/22 tang trudng 17,4% so vdi cung ky nhung gidm 15,2%
s0 vGi quy trudc do tac dong tiéu cyc tu thj trusng ching khoan va trai phiéu
doanh nghiép.

Chiphiduphongténg 4,3% so vsicungky vaténg 12,4% so véi quy trudc. Ngxau
t&ng manh trong Q4/22 nhung bd dém du phong day gilip chat lugng tai san chi
bi suy gidm nhe trong Q4/22. Ng tai co cdu do COVID-19 khéng con chiém ty
trong dang ké.

D
P/E Trung binh 2 .
e +1 5] [ Trién vong nam 2023
+2sd -2sd
° ° e Thunhap tirhoat déng tin dung sé tiép tucla try d3 chinh trong béi cdnh thu nhap
ngoailai gap kho khan.
o P/B e Chiphidyphong dy bdo tdng 38% so v&i ndm 2022 do rudiro ng xdu phat sinh gia
3:5 tdng, dac biét 1a dén tur cac doanh nghiép bat dong san. Bd dém dy phong méc du
3.0 van cdn khé day nhung d3 mong di sau Q4/22 vifa qua do cac ngan hang strdung
z'g quy du phong dé xéa sé ng xau.
1.5 e Duy bao Igi nhuan cac ngédn hang trong VN-Index téng trudng 10% trong nam
;'2 2023, thap hon so v&i muc téng trudng 34,6% trong ndam 2022.
o0 Dinh gia va khuyén nghi
inh gia va khuyén nghi
,,9"’0 q/o"’}' ,19,& %0,@ mo,\,‘b q9,9 ,19,,9, Inhg y ghi
o/B Trung binh e Gia c8 phiéu nganh ngan hang da héi phuc 24% ké turving day thang 11/2022 va
+1sd -1sd hién dang giao dich & muic P/E 1a 8,1 1an va P/Bla 1,5 1an, thap hon 1an lugt 32,1%
+asd ~2sd va 16,4% so v&i muc trung binh lich s& 10 nam.
e Macdulginhuannganh ngan hang dugc dubao sé tang trudng cham laitrongnam
2023, tuy nhién, v&i muc dinh gia van dang & ving hap dan, c8 phiéu nganh ngan
hang van 14 nhiing ca hdi d4u tu phu hgp cho cac nha dau tu dai han. Cac nha dau
tu'ngdn han c6 thé tan dung nhiing dgt thij trudng diéu chinh dé tich Ity c8 phiéu
ngan hang.
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Thu nhap 14i thuan

Két qua kinh doanh Q4/22
Lgi nhuan Q4/22 gidm téc

Théng ké ctia ching tdi cho thdy t8ng Igi nhuan trudc thué clia 17 ngan hang niém yét
trong chi s& VN-Index tang trudng 17,1% so vai cling ky nhung gidm 11,7% so vdi quy
trudc. Cu thé:

(1) Thunhaplaithuantangtrudng 25,9% so véiclngky nhd tin dung tang trudng 15,4%
trongndm 2022 (toan nganh: 14,2%) va NIM phuc héi 26 diém co ban so vdi thdi diém
dich bénh n&m ngoai. Tuy nhién, thu nhap 13i thuan chi tdng nhe 1,5% so vé&i quy
trudc do NIM gidm nhe sau khi cac ngén hang tadng manh 13i suat huy déng trong khi
1&i sudt cho vay cé ky diéu chinh I18i sudt chdm hon. Thu nhap tur 13i van dong vai tro
quan trong trong cd cdu thu nhap cla cadc ngan hang, chiém khoadng 80% téng thu
nhap.

(2) Trongkhi dd, thu nhap ngoai lai ti€p tuc duy tri 3 muc thap, gidm 10,4% so v&i cung
ky va chitang 7,2% so v&i quy trudc mac du thu nhdp ngoai ldi thudng téng cao nhéat
trong Q4 do yéu t6 mua vu. Thjtrudng chiing khoan dién bién kém tich cyc va l5i suat
tdng manh khién cac ngén hang gén nhu khéng co Igi nhuan tir mang dau tu ching
khoan trong 2 quy lién tiép. Hoat dong thu ng ngoai bang cling gép khé khén do thj
trudng bat ddng san dong bang.

(3) Chi phi hoat ddng tdng manh do cdc ngan hang gia tdng chi phi khuyé&n mai khi huy
dong tién gli gap khé khan trong Q4/22. Ngoai ra, mét s6 ngan hang bat dau hach
toan cac chi philién quan dén dau tu hé théng cdng nghé théng tin va ngan hang sé
trong Q4/22.

(4) Chiphiduphongténg4,3% so véicungky va tang 12,4% so vdi quy trudce. Chi phitin
duyng (quy dditheo nam) trong Q4/22 tdng nhelén muic 1,64%. Ng xdu phat sinh tang
manh trong Q4/22 nhung chi phi du phong khéng tang qua cao do cac ngén hang da
chl déng trich lap trude do.

Loi nhuan trwéc thué ting 17,1% so véi cliing ky

¥ dong nhwng giam 11,7% so véi quy trwéc
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Tinh chung ca ndm 2022, Igi nhuén trudc thué cla cac ngan hang trong VN-Index tang
trudng 34,6% so v&inam 2021.

Nhin chung, chiing t8i dubao téc dd tédng trudng Igi nhuan clia nganh ngan hang sé cham
lai trong ndm 2023, cy thé:

(1) Cachoatddngthanhtoanva banca dybao van tang trudng 8n dinh trongnam 2023.
Tuy nhién, cac hoat dong ngoai ldi khac sé tiép tuc d6i mat véi kho khdn chung turthi
trudng bat déng san va trai phiéu doanh nghiép.

(2) Chiphidyphongchijuap luc tdng trong ndm 2023 dén tirng xau phat sinh gia tédangdo
rdi ro ctia nén kinh té tang lén. B& dém du phong mac du van con kha day nhung da
mong di sau Q4/22 vita qua do cac ngan hang st dung quy du phong dé xéa sé ng
x&u.

{3) Thunhap tihoat ddng tin dung 1a diém sang duy nhat trong ndm 2023. Nhu cau tin
dyng clia nénkinh t& van kha tét giup cac ngan hang duy tri tang trudng tin dung hop
ly va NIM dugc gilt 8n dinh.

Chung t6i ky vong Igi nhuédn ndm 2023 clia nganh ngan hang tang trudng 10%, cham lai
sovdimuc tang 34,6% cllanam 2022. Tuy nhién, mic tang trudng sé c6 suphan hoa gilia
cac ngan hang. Cac ngan hang co thanh khoan déi dao va déc biét [a kha ndng quan tri rai
ro tin dung t6ét s& co muc téng trudng Igi nhuan cao hon.

Thanh khoan cai thién, l3i suat gidam nhe

Tinh dén cudi ndm 2022, tdng trudng tin dung toan hé théng ngan hang 14,2%, cao hon
s0 v&i tang trudng huy dong khodng 7%. Huy ddng toan hé théng da bat ddu cai thién ké
turthang 11/2022, sau khi ldi suat huy dong trén thj trudng dan cu da tang 1én muic hap
dan.

Trén thi trudng lién ngan hang, thanh khodn bat dau du thira va Ngan hang Nha nudc da
phaihut bot tién théng qua kénh thjtrudng mad dé tao chénhléch duong gitltaldi sudt VND
va USD dé bao vé ty gia.

Tang trwéng huy déng dan cai thién Dw ne tin dung / huy ddng ting cao nhwng dan
16% on dinh tré lai
104%
14%
102%
12%
100%
0,
10% 98%
8% 96%
6% 94%
4% 92%
2% 90%
0% 88%
R S S A AN AR AR LA LG L . 86%
AT QAT 8 QAT QAT 8 AT QAT 08 ’ O W D D N DN N D

S R R
H 2 N 1 R AN A 2 A AN L A A 2
QYT QT QT T QT AT QT T QT X

Tang trwdng tin dung Tang trwédng huy dong
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Chung t6i ky vong thanh khodn hé théng ngan hang sé& cai thién trong ndm 2023 nhd
dong vén qudc té quay trd lai hé théng ngan hang Viét Nam. M&c du 13i suat huy déng va
|3i suat cho vay déng VND da gidm khodng 0,3-0,5% ké& tur ddu ndm nhung van dang &
muic tuong d8i hap dan so vai déng USD.

Ap lyc ty gia cling gidm bat khi xu hudng ddu co USD khdng con 16n va déng USD dugc dy
bao s& khdéng tang qua manh nhu trong ndm 2022. Chi s& DXY gidm manh tu muc dinh
114 vao thang 9/2022 xuéng viing 100-105. Dy kién FED sé& nang 13i suét lién bang 1én
muc 5,75%-6%, trudc khi gidm dan ké ti ndm 2024. Diéu nay sé& giup gidm ap luc ty gia
déivai dong VND, tuy nhién, 13i suat lién ngan hang van can duy tri 8 muc 6-7% dé duy tri
chénh lé&ch 13i suat duong so v&i déng USD, qua dé bao vé gia tri déng VND va &n dinh

thanh khoan hé théng.
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Chung téi cho rdng Ngan hang Nha nudc sé duy tri chinh sach tién té & miic tuong déi
that chat trong ndm 2023 nhung s& théng qua céng cu 13i suat thay vi han ché room tin
dung nhu ndm ngoai. Chlng toi cho rang Ngan hang Nha nudc sé& khong that chat han
muic tdng trudng tin dung cla cac ngédn hang trong ndm 2023 va tinh trang “hét room”
tin dungnhutrong nam 2022 sé it co kha nang xay ra. Nhin chung, trang thai thanh khodn
nam 2023 sé& tuong do6i déi dao nhung trén mat bang 13i sudt 3 muic cao.

Chung t6i du bao tang trudng tin dung nam 2023 dat 13-14%, thap hon so v&i muc tang
14,2% ctanam 2022. Nguyén nhan la do:

e  L&isuat cho vay 3 muc cao lam gidm nhu cau di vay cla cac khach hang. Hiéu qua va
tinh kha thi clia cac dy an dau tu bj gidm xudng trong méi trudng 13i suat cao. Chung
t&i du bao 1ai suét cho vay sé& khé ha thém do FED dy kién sé& phai duy tri 15i suét trén
muc 5% trong thdi gian dai dé kiém ché lam phat.

e Cacnganhangkhdngha chudn cho vay trong b&i cdnh ridiro cla nén kinh té gia tang.

V& huy déng, chung téi ky vong tang trudng huy dong ndm 2023 sé& cai thién hon so vai
ndm 2022 va tuong duong so vé&i tdng trudng tin dung nha 13i suat huy déng van dang &
muic kha h&p dan.

Ngoai ra, cac khoan tién gli cia Kho bac Nha nudc tai cadc ngan hang TMCP qudc doanh
tdnglén cling gép phan hd trg thanh khodn cho hé théng ngan hang.

Dinh hudng chinh sach tai khéa theo huéng mdrdng trong nam 2023 cla Chinh pht hla
hen cling s& dua mdt lugng tién I16n quay trd lai nén kinh té va lam tang vong quay tién.
K& hoach bdi chi ngan sach nha nudc ndm 2023 14 455.500 ty dong, tuong ducng 4,4%
GDP.

Tuy nhién, két qua thuc hién trong 02 thang dau n&m 2023 dudng nhu chua dat ky vong.
Theo d6, ngan sach nha nudc tiép tuc bdi thu hon 120.000 ty déng (ca ndm 2022 bdi thu
223.000ty dong).
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Loi suét tai san tang kha twong dong véi

chi phi vén

Nganh-Ngan hang

08/03/2023
NIM dugc giii 8n dinh trong béi canh li suat ting cao

L&i suat bat dau tang manh k& tircudi Q3/22 va bat dau cé tac ddng rd nét dén chiphivén
va |gi sudt tai san cla cac ngan hang trong Q4/22. Nhin chung, NIM cla cac ngan hang
van dugc gitr & muic 8n dinh do 13i suat cho vay cé muic tédng kha tuong déng vdi 1ai suat
huy dong. Xu huéng tang ty trong du ng cho vay nhd & va 13i suat tha ndi giup cac ngan
hang co thé gilr cho NIM khéng bj dnh hudng qua nhiéu trong mai trudng lai suat bién
déng manh.

Cuthé&, NIM Q4/22 cta cac ngadn hang 3 muic 4,02%, gidm 6 diém co ban so vai quy trusc
va cao han 26 diém co ban so vdi cung ky. Kha nang gilt dugc muc NIM tét 1a mét yéu té
quan trong giup thu nhap thuan ti hoat dong tin dung, von la nguén thu nhap chinh cla
cacngan hang van duy tri 8n dinh trong béi canh nhiéu sy kién tiéu cyc xay ratrong Q4/22
vUa qua.

NIM khéng bi giam dang ké
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Loi suét tai san sinh lai Chi phi vén N[ M

Nguén: BCTC ngan hang, ACBS
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Nguén: BCTC ngan hang, ACBS

Tuy nhién, NIM c6 sy phan héa tuong déi rd nét gilta cac ngan hang trong Q4/22, phu
thudc vao trang thai thanh khoan cda tung ngéan hang.

Tinh trang thanh khodn cang thdng trong Q4/22 khién Iai suat lién ngan hang tdng manh,
tdc déng tiéu cuc dén NIM cla cac ngan hang vay rong I6n trén thjtrudng lién ngan hang.
Cac ngan hang co NIM gidm trong Q4/22 bao gém: CTG (-0,10%), VPB (-0,13%), TCB (-
0,70%), TPB (-0,06%), SHB (-0,56%), EIB (-0,06%), MSB (-0,38%) va LPB (-0,76%).

Cac ngan hang co6 NIM cai thién trong Q4/22 bao gébm cac ngan hang it phu thudc vao
nguén von lién ngan hang ngdn han hodc cho vay rong trén thjtrudng lién ngan hang nhu
VCB (+0,14%]), MBB (+0,07%), ACB (+0,06%), SSB (+0,27%), STB (+0,08%), VIB (+0,13%),
HDB (+0,36%) va OCB (+0,13%).

Dy bao cho ndm 2023, 13i suat cho vay sé& chiju ap luc duy tri 8 muc tuong déi cao. Tinh
trang khat vén cla cac doanh nghiép bat dong san sé tiép tuc cang thédng do kénh huy
déng tu trai phiéu doanh nghiép hién dang bj tdc nghén. Do do, cac doanh nghiép bat
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déng san sé& phai phy thudc vao nguén vén tin dung clia ngan hang. Trong khi dé, nguén
cung tin dung van dang dugc kiém soat bdi Ngan hang Nha nudc sé gay ap luc 1én |3i suat
cho vay. Tuy nhién, nhiing chi dao giam I3i suat cho vay ctia Chinh phd va Ngan hang Nha
nudc sé khién 13i sudt cho vay ha nhiét trong nam 2023.

Do ky diéu chinh I3i suat cho vay thudng cé d6 tré khoang 1 quy so véilai suat huy dong,
chuing téiky vong NIM culia cac ngan hang sé& phuc héi k& tir Q1/23. Nhin chung, ching toi
ky vong NIM clia nganh ngan hang c6 thé dugc gilr 8n dinh 3 muic tucng dudng vai nam
2022. Dy bao NIM sé duy tri quanh muc 4% trongnam 2023.

Thu nhap ngoai lai gap kho ti thi truong chiing khoan va bat déng san

Thu nhap ngoai l3i tdng 7,2% so va&i quy trudc do yéu té mula vy va gidm 10,4% so vai
cung ky nam trudc. Trong do:

(1) Lginhuan tihoat ddng chiing khoan va dau tu trong Q4/22 cla cac ngan hang tiép
tuc gan nhu bang khdéng. Mai trudng 13i suat tadng va thj trudng chiing khoan khong
thudn lgi tdc dong tiéu cuc dén hoat ddng dau tu cla ngan hang va cac cong ty con
hoat déng trong linh vyc chiing khoan cda ngan hang.

(2) Thu nhap t’ mang mai gidi va dich vy ngén hang dau tu cling chiu tac dong tiéu cuc
t thi trudng trai phiéu doanh nghiép dang déng bang. Tuy nhién, thu nhap tur hoat

b3o hiém nhd nén kinh té phuc héi sau dai dich.
(3) Hoat ddng thu hdi ng ngoai bang cling gap bat Igi dén tu thj trudng bat dong san bj

tdc nghé&n thanh khodn, khién céng tac thanh ly tai sdn dadm bao la bat dong san gap
kho khan.

ty ddng Thu nhap ngoai lai tiép tuc suy yéu trong Q4/22
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Nguén: BCTC ngan hang, ACBS

Chonam 2023, chung téi dubao thu nhap ngoailai sé tiép tuc d6i mat vai nhiing kho khén
do thj trudng trai phiéu doanh nghiép chua th& sém phuc héi trong nam nay. Ngoai ra,
cac mang dich vy thanh toan va thu hdi ng ngoai bang ciing sé gép bat Igi do nén kinh té&
trong nudc va thé gidi suy yéu.
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Chi phi hoat dong tang manhtrong Q4/22

Chiphihoat déngtrongQ4/22 tang 24,5% so v&icungky vatang 15,5% so véiquy trudc.
Trong do:

(1) Chi phi quan ly cong vy tédng 50,2% so vd&i cung ky va giam 2,4% so vé&i quy trudc.
Chungtéicho rdng cac ngén hang da ddy manh chikhuyén mai dé thu hut khach hang
tién gui trong bdi canh huy déng gap kho khan.

(2) Chiphichonhanvién Q4/22 tang 19,0% so v&i cungky va 5,6% so vai quy trudc. Day
1a chi phil&n nhat ctia cac ngan hang, chiém khoadng 57% t8ng chi phihoat dong.

Nhu d& dé cap & nhiing phén trudc, thu nhép ngoai 13i bi tac déng tiéu cuc bdi thj trudng
ching khodan. Trong khi dd, chi phi hoat dong tiép tuc tdng cao trong Q4/22, khién ty 1&
CIR (chi phitrén thu nhap) cdia nganh ngan hang tang tirmuc 32,9% 1én 37,0%.

ty déng Chi phi hoat dong tang cao trong Q4/22 Ty Ié CIR tiép tuc tang Ién
50,000 45%
45,000
40,000 40%
35,000
30,000 35%
25,000 I I I
20,000

I 30%
15,000
10,000
5,000 25%

0
QO D2 90NN NN A A A A 20%
WSS SISV U U RN R SN Ut
FFPFITI P I F TIPS @@ O O (D (D (D (D P D (b (b (b (b
N Q5 D N Q0 DN Q9 DN Q0 X
(e degcacedegeace degeacege e
Chi phi khéac B Chi phi tai san
® Chi phi quan ly Chi phi nhan vién
Nguén: BCTC ngan hang, ACBS Nguén: BCTC ngén hang, ACBS

Chung t6i dy bao chi phi hoat déng clia cac ngan hang sé phai tiép tuc téng 1én do xu
hudng chuyén déi sé khién cac ngan hang phai ddy manh chi diu tu cho co s& ha tang
cdng nghé va thu hat nhan sy trong linh vyc céng nghé théng tin va phan tich dirliéu.

Tuy nhién, ching t6i cling ky vong cac ngan hang sé& kiém soat nhiing chi phi hoat dong
khac chat ch& hon trong ndm 2023 dé ddi pho vai mai trudng vimo xau diva bat 8n chinh
sach gia tang.

Chonam 2023, ching toiky vong ty 1€ CIR clia cac ngén hang sé & muic 35-40%, cao hon
so v3indm 2022 do toc dé tang trudng thu nhap cham lai.

Phong Phan Tich ACBS www.acbs.com.vn 10
Tel: (+84 28) 7300 7000 (x1049) Bloomberg: ACBS <GO>



http://www.acbs.com.vn/

ACBS Nganh =Ngan hang

Chi phi du phéng ting cao do ng xau phat sinh manh

Nganh ngan hang vira trai qua mot quy rat nhiéu bién dong, dac biét la sy kién Van Thinh
Phat va ngan hang SCB bj diéu tra vao dau T10/2022 dan dén cudc khing hoang trai
phiéu doanh nghiép. Thj trudng trai phi€u doanh nghiép déng bang khién kénh huy dong
quan trong cla cac doanh nghiép bij tdc nghén, dic biét la d8i v&i cac doanh nghiép bat
ddng san vai co cau huy dong trai phiéu doanh nghiép chiém khodng 30% tin dung.

Tinh hinh thanh khoan cang thdng va nén kinh té suy yéu trong Q4/22 khién ng xau phat
sinh cla cac ngédn hang tdng manh trong Q4/22. Chuing téi udc tinh ty 1é ng xau phat sinh
& muc 2,9% dung trong Q4/22 (quy d&i theo ndm), cao gan gép ddi so vdi giai doan binh
thudngla 1,5% tronglich su.

Tuy nhién, mot s6 ngan hang (d3c biét 1a cac ngadn hang TMCP quéc doanh) da chd dong
trich 1ap s6m dé lam day bd dém du phong trudc do dé cé du dia x ly ng xau phat sinh.
Diéu do6 giup cho chi phi trich 1ap du phong cla cac ngdn hang khéng tdng qua manh ma
vén gilt dugc chat lugng tai san khdng bj suy gidm qua nhiéu trong Q4/22.

Chi phi dw phong rti ro tin dung Chi phi tin dung (*)
N sw kién
ty don: e 2.5%
Y Trich 1ap dw phong VTP, SCB ’ o X
35,000 : s Trich 1ap dw phong
ng Covid-19 . no Covid-19 swkien
30,000 2.0% VTP, SCB
25,000 1.6%
20,000
15,000 1.0%
10,000
0.5%
5,000
0 0.0%
992929 Q DD NN N A A 2,9 OO OO OO NANNNAD A
WS D U U U U U U U NS U WP SO U U U U U U N U U\ e
feleiaeclicaledifetaletic e Sielaletale e Sile i aletales cdFFdFdFIFFdEFd
(*): quy d&i theo nam
Nguén: BCTC cac ngan hang, ACBS Nguén: BCTC cac ngan hang, ACBS

Theo do, chi phiduphong Q4/22 tang 12,4% so vé&i quy trudc va tang 4,3% so véi cung
ky. Chi phi tin dung {(chi phi du phong/du ng, quy d8i theo ndm) tadng nhe 1én muc 1,6%
trong Q4/22. Ng x8u phat sinh cao nhung chi phi dy phodng khéng tadng qua manh trong
Q4/22 gitp Igi nhuan cda cac ngan hang van tuong déi 8n dinh trong béi cdnh vimé kho
khan va nén kinh t& gap nhiéurdiro.

Chung téi cho rding moét s6 ngan hang c6 bd dém du phong day van co du dia dé kiém soat
chi phi du phong khéng tang qua cao trong nam 2023. Chung t6i du bao chi phi tin dung
s& & muc 1,8% du ng trong ndm 2023, tang 0,3 diém phan trdm so vdi muc 1,5% trong
nam 2022. Chi phi dy phong theo dé du bado sé tdng 38% so v&i nam 2022 va la nguyén
nhéan chinh 1am gidm t&c do tang trudng Igi nhudn cda cac ngan hang trong ndam 2023.
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Chat lugng tai san suy gidm nhe nhung ap luc van cén I16n

Nhu da dé cap & phan trén, ng xau phat sinh udc tinh 18n t&i 2,9% du ng trong Q4/22 (quy
dditheo ndm), cao géan gép dodi so véi giai doan binh thudng. Tuy nhién, ty 1& ng xau cudi
Q4/22 khéng tang l1én so vdi quy trudc, & muc 1,47%. Diéu nay la do cac ngan hang su
dung ngudn dy phong da trich 1ap trusc d6 dé xda s ng xau trong Q4/22.

Ty & ngnhdm 2 tdng manh 38 diém coban so v&i quy trudc, 1én 1,8%. Lai suat tangmanh
trong Q4/22 va thanh khodan clia cac doanh nghiép bj tédc nghén (dac biét la cac doanh
nghiép bat déng san) tac dong tiéu cuc dén kha ndng thanh toan clia cac doanh nghiép.
Céc ngan hang cé ty 1é ng nhom 2 tang cao trong Q4/22 bao gém BID (+0,43%), CTG
(+0,54%), VPB (+0,78%), TCB (+1,39%), STB (+0,89%), VIB (+1,14%) va HDB (+0,67%).

Du ng tai co cdu do COVID-19 tiép tuc xu hudng gidm va khéng con chiém ty trong dang
k&. Chung t6i udc tinh ty trong du ng tai co cdu do COVID-19 dén cudi Q4/22 chi con
khoang 0,23%.

Cac ngan hang xéa s6 ng’ xau bang nguén duw Ty lé bao phl ng xau suy giam
7 0% phong giup ty 1é no c6 van de khéng tang manh 180%
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No nhém 2 % s No tai co' cau %
mm No' xau % Dw phong % Nguén: BCTC cac ngan hang, ACBS

Nguén: BCTC cac ngan hang, ACBS

Viéc st dung ngudn du phong dé xtr ly ng xau da khién bd dém du phong cdia cac ngan
hang bi méng di. Ty lé du phong/du ng gidm ti 2,4% xudng 2,0% va tuong duang so vai
cuing ky nam trudc. Ty 1€ bao phi ng xau cling gidm tir 160% xuéng 138%, day van la muc
cao hon so vdi giai doan trudc dich |a 80-88%.

Ap lyc suy gidm chat lugng tai sdn d6i vdi cac ngan hang sé tiép tuc gia tang trong ndm
2023 khi nhiéu doanh nghiép bat dong san dang d6i mat vai bai toan thanh khoan. Kénh
huy ddong von trai phiéu doanh nghiép hién van dang bj tac nghé&n va chua cé hudng giai
quyét dot pha. Cac doanh nghiép bat dong san sé tiép tuc gap khé khan trong viéc tiép
cén ngudn vén mdai trong khi ap luc thanh toan sé 18n dan khi trai phiéu dao han vao gitia
va cudindm nay.

Hién trai chd 16n nhéat 1a cac ngan hang, dang ndm gilt khodng 34% t8ng du ng trai phiéu
doanh nghiép dang luu hanh (khéng bao gém trai phi€éu ngan hang). Tinh dén cudi Q4/22,
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du ng trai phiéu doanh nghiép chiém ty trong 2,5% t8ng du ng tin dung cla cac ngan
hang. Trong s6 do, trai phiéu doanh nghiép bat dong san chiém khodng mét niia, tucng
duong 1,2% du ng tin dung.

Ty l& ng x8u danh muc trai phi€éu doanh nghiép trén badng can déi cda cac ngan hang tinh
dén cudi Q4/22 van & muc x&p xi 0%. Tuy nhién, theo théng ké ciia HNX, nhiéu doanh
nghiép da bat dau cham tra 13i trai phiéu trong Q4/22 va Q1/23, trong d6 bao gém nhiéu
tap doan 16n nhu Novaland, D&t Xanh, Hung Thinh, Trung Nam,...

Ty trong trai phiéu doanh nghiép ctia cac ngan hang
14%
12%
Ty trong TPDN

= Trung binh nganh

10%

8%

6%

4%

2.50%
2%
0%

LPRILRLELL L L HL L LR

Nguén: BCTC cac ngan hang, ACBS

Chung t6i nhan thdy mét s6 tin hiéu tich cyc ddi vai cac doanh nghiép bat dong san nhu
viéc ban hanh Nghj dinh 08/2023 (stia d8i, b8 sung Nghij dinh 153/2020 va Nghi dinh
65/2022) cho phép doanh nghiép dam phan vé&i trai chd thanh todn ng trai phiéu bang tai
san, kéo dai ky han trai phiéu thém t&i da 02 nam va ndildng cac diéu kién phat hanh.

Ngoaira, Chinh phl va co quan nha nudc cling da co nhiing dé xuat dé thao gd vuéng méc
phap ly cho cac dy an bat déng san, diéu nay sé& tao diéu kién cho doanh nghiép bat dong
san huy dong dugc ngudn vén vay ngan hang va md ban du an.

Vé mdi trudng vimd, dién bién ty gia va lam phéat theo chi€u hudng tich cyc hon ciling sé&
giuip 13i sudt cho vay ha nhiét va phuc héi nhu cau vay mua nha. Nhiing yéu t6 d6 déu sé
gilp cai thién stic khde tai chinh clia cac doanh nghiép bat déng san, qua do giam ap luc
ng xau lén hé théng ngan hang.

Trong ndm 2023, chat lugng tai sdn cling nhu chi phi du phong sé& c6 su phan héa gitia cac
cdc ngén, phu thudc vao kh&u vj rii ro cling nhu ndng luc quan tri rdi ro tin dung cla ting
ngan hang. Cac ngan hang ludn kiém soat dugc ty 1é ng xau & muc thap nhu VCB (0,7%),
ACB (0,7%) c6 kha n&ng duy tri dugc chat lugng tai san tt trong ndm 2023.

Cac nganhang co ty 1é bao phling xau cao nhuVCB (317%), BID (217%), CTG (188%) va
MBB (238%) cling sé& c6 kha nang bdo vé chat lugng tai sadn clia minh trong béi canh ng
x&u tdng cao va c6 kha ndng kiém soat chi phi dy phdng & muic vira phai.
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Khuyén nghi dau tu

Tai 07/03/2023, nganh ngan hang dang dugc giao dich 8muc P/Ela 8,1 1anvaP/Bla 1,5
1an, thap hon lan lugt 32,1% va 16,4% so v&i muc trung binh lich st 10 ndm.

Mac du trién vong Igi nhuan ndm 2023 khdng qua tich cuc (du bdo tang trudng 10%) va
gia c8 phi€u nganh ngan hang da phuc hdi 24% tu ving day gilta thang 11/2022, tuy
nhién, v&i muc dinh gid hién van con kha hap dan, c& phiéu nganh ngan hang van la co hoi
dau tu phu hgp cho cac nha dau tu dai han. Cac nha dau tu ngan han cé thé tan dung
nhing dgt thj trudng diéu chinh dé tich Ity ¢ phiéu ngan hang.
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Nguén: Fiinpro, ACBS Nguén: Fiinpro, ACBS

Céc thay d8ivé chinh sach theo hudng tich cuc hon 1a nhitng chat xuc tac cho gid ¢6 phiéu
nganh ngan hang héi phuc. Cuy thé |a viéc Chinh phd thao g& vudng méc phap ly du an cda
cac doanh nghiép bat dong san va sla d&i Nghi dinh 65/2022 vé phat hanh trai phiéu
doanh nghiép riéng |& theo hudng bét that that hon.

Tinh hinh vimo quéc té di&n bién theo chiéu huéng kha quan hon trong ndm 2023, cy thé
|4 lam phét dugc kiém soat cling sé& gilp cadc Ngan hang trung uong trén thé gidiva Ngan
hang Nha nudc Viét Nam co du dia ndi 1dng chinh sach tién té va hé trg tich cuc cho gia
c8 phiéu nganh ngan hang.

3 chiéu hudng nguac lai, rai ro gidm gia c¢é phiéu nganh ngan hang trong ngén han bao
gém:

(1) Tinhtrang dongvén tac nghén bjkéo dai gy ra cudc khiing hodng trong linh vuc bat
déng san valam ng xau tang cao dot bién;

(2) Lam phat & My duy tri 8 muc cao khién FED phai tang 13i suat 1én muc cao va gay ap
Iyc 1&én thanh khodn hé théng ngén hang Viét Nam.
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Chi so tai chinh Q4/22

(Don vi: ty déng)

Vénhéa Vénchisd Téngtaisan Tyle  Tyleno Tylébao

M3 CK San 07/03/23  hiiu Q4/22 Qa/22 chZ)l(’a;lzj ng:rInz: pha rg:‘)l(é;: ROA ROE P/E P/B
VCB HOSE 434,918 137,988 1,814,188 0.7% 1.0% 317.4% 1.9% 24.2% 14.5 3.2
BID HOSE 237,245 104,206 2,120,528 1.2% 2.8% 216.8% 0.9% 19.1% 13.0 2.4
CTG HOSE 139,367 108,305 1,809,189 1.2% 3.6% 188.4% 1.0% 16.7% 8.2 1.3
VPB HOSE 116,810 103,517 631,074 5.7% 11.2% 54.4% 3.1% 19.2% 6.4 1.2
TCB HOSE 95,317 113,425 699,033 0.9% 3.0% 125.0% 3.2% 19.5% 4.7 0.8
ACB HOSE 82,747 58,439 607,875 0.7% 1.3% 159.3% 2.4% 26.5% 6.0 1.4
MBB HOSE 78,891 79,613 728,532 1.1% 2.8% 238.0% 2.6% 24.6% 4.5 1.0
SSB HOSE 66,106 26,232 231,423 1.6% 2.0% 98.9% 1.8% 18.1% 15.9 2.5
STB HOSE 47,130 38,627 591,994 1.0% 2.2% 131.0% 0.9% 13.8% 9.3 1.2
HDB HOSE 46,532 38,995 416,273 1.7% 4.5% 70.4% 2.0% 22.2% 6.0 1.3
VIB HOSE 43,418 32,651 343,069 2.5% 6.8% 53.9% 2.6% 29.7% 5.1 1.3
TPB HOSE 37,171 32,239 328,634 0.8% 2.8% 135.0% 2.0% 21.5% 6.0 1.2
SHB HOSE 30,577 42,756 551,351 2.5% 3.5% 74.8% 1.5% 19.7% 4.0 0.7
EIB HOSE 28,769 20,480 185,045 1.8% 2.8% 55.8% 1.7% 15.4% 9.8 1.4
LPB HOSE 24,813 24,055 327,746 1.5% 3.0% 142.1% 1.5% 22.1% 5.1 1.0
MSB HOSE 24,400 26,654 213,394 1.7% 3.1% 69.6% 2.2% 19.0% 5.3 0.9
OCB HOSE 21,918 25,272 193,994 2.2% 4.8% 59.2% 1.9% 14.9% 6.2 0.9
BAB HNX 13,563 9,827 128,827 0.5% 1.0% 203.8% 0.7% 9.1% 13.8 1.2
NVB HNX 9,577 5,764 89,847 17.9% 23.4% 11.2% n/a n/a n/a 1.7
NAB UPCOM 8,345 12,650 177,579 1.3% 4.2% 77.2% 1.1% 17.5% 4.5 0.7
ABB UPCOM 7,434 13,054 130,162 2.9% 4.9% 43.4% 1.1% 11.0% 5.5 0.6
PGB UPCOM 5,607 4,585 48,991 2.6% 4.2% 38.0% 0.9% 9.2% 13.9 1.2
VBB UPCOM 5,210 6,258 111,937 3.7% 6.5% 26.9% 0.5% 8.6% 10.1 0.8
BVB UPCOM 4,172 5,003 79,067 2.8% 5.2% 52.3% 0.5% 7.6% 11.5 0.8
SGB UPCOM 4,092 3,899 27,698 2.1% 4.7% 46.9% 0.7% 5.0% 21.5 1.0
VAB UPCOM 3,998 7,306 105,204 1.5% 3.3% 71.5% 0.9% 13.7% 4.3 0.5
KLB UPCOM 3,913 5,184 85,760 1.9% 2.7% 68.6% 0.6% 11.0% 7.2 0.8
Trung binh 60,076 40,259 473,275 2.4% 2.1% 104.8% 1.5% 16.9% 8.6 1.2
Trung vi 28,769 26,232 231,423 1.7% 1.8% 71.5% 1.5% 17.8% 6.3 1.2
Nguén: Fiinpro, ACBS
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Tru sdchinh

Leman, 117 Nguyén Dinh Chiéu, Q.3, TPHCM

Tel: (+84 28) 7300 1000

PHONG PHAN TiCH

Phé phong Phan tich
Nguyén Binh Thanh Giao
(+84 28) 7300 7000 (x1041)
giaonbt@acbs.com.vn

Trudng bd phan — Bat déng san
Pham Thai Thanh Truc

(+84 28) 7300 7000 (x1043)
trucptt@acbs.com.vn

CVPT - Hang tiéu dung,
Truyén théng

Tran Nhat Trung

(+84 28) 7300 7000 (x1045)
trungtn@acbs.com.vn

CVPT - Phai sinh, Vimé
Trinh Viét Hoang Minh
(+84 28) 7300 7000 (x1046)
minhtvh@acbs.com.vn

Trudng bd phdn - Tai chinh
ngan hang

Cao Viét Hung

(+84 28) 7300 7000 (x1049)
hungcv@acbs.com.vn

CVPT -Vat liéu xay dung
Huynh Anh Huy

(+84 28) 7300 7000 (x1048)
huyha@acbs.com.vn

NVPT - PTKT

Luong Duy Phudc

(+84 28) 7300 7000 (x1047)
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KHOI KHACH HANG PINH CHE
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Chu Thi Kim Huong
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Lé Nguyén Tién Thanh
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Tran Thi Thanh
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thanhtt@acbs.com.vn

Nhan vién GDKHDbC
Nguyén Tran Nhu Huynh
(+84 28) 7300 7000 (x1088)
huynhntn@acbs.com.vn

Nganh-Ngan hang
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Nguyén Tran Nhu
Huynh

(+84 28) 7300 7000 (x1088)
huynhntn@acbs.com.vn
Nhan vién GDKHDbC
Nguyén Thi Thao

(+84 28) 7300 7000 (x1087)
thaont@acbs.com.vn
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ACBS Nganh =Ngan hang

KHUYEN CAO
Nguyén Tac Khuyén Nghi

MUA: néu gid muc tiéu cao hon 15% hodc hon (bao gém suét sinh Igi ¢6 tlc) so véi gia thi trudng.
GIU: néu gia muc tiéu trong khodng -15% va 15% (bao gém suét sinh Igi c8 tiic) so v&i gia thi trudng.
BAN: néu téng ty suat sinh Igi 12 thang (bao gém cé tic) thap hon -15%.

Xac Nhan Cua Chuyén Vién Phan Tich

Chung téi,cac tac gid ctia badn bao cao phén tich nay, xac nhan réng (1) cac quan diém dugc trinh bay trong bdn bao cao phan tich nay la ctia ching
t6i (2) chuing t6i khdng nhan dugc bat ky khodn thu nhap nao, truc tiép hoac gian tiép, ti cac khuyén nghihodc quan diém dugc trinh bay do.

Céng B6 Théng Tin Quan Trong

ACBS va céac t6 chuc ¢6 lién quan ciia ACBS (sau day goi chung 1d ACBS) da c6 hodc s& tién hanh cac giao dich theo gidy phép kinh doanh cta
ACBS véi cac céng ty dugc trinh bay trong ban bao céo phan tich nay. Danh muc dau tu trén taikhoan ty doanh ching khoan clia ACBS ciing c6
thé c6 chiing khoan do cac cong ty nay phat hanh. Vivay nha déu tu nén luu y réng ACBS cé thé cé xung dot Igi ich & bat ky thdi diém nao.
ACBS phat hanh nhiéu loai bao cao phén tich,bao gém nhung khéng gidi han & phan tich co ban, phan tich ¢8 phiéu, phan tich dinh lugng hodc
phan tich xu hudng thj trudng.Cac khuyé&n nghij trén méi loai bao cao phéan tich c6 thé khac nhau,nguyén nhan xuét phat tui su khac biét vé thai
han dau tu, phuong phap phan tich ap dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén Bd Mién Trach Nhiém

Ban bao cao phan tich nay chi nhdm muc dich cung cap théng tin, ACBS khéng cung cép bat ky bdo ddm rd rang hay ngu y nao va khéng chju
trach nhiém vé su phu hgp cla cac théng tin chifa dung trong bao cao cho mét muc dich st dung cy thé. ACBS sé& khdng xem nhiing ngudi nhan
bao cdo,khdng nhan truc tiép ti ACBS, 1a khach hang ctia ACBS.Gia chiing khoan dugc trinh bay trong két ludn clia bao cdo (néu co) chimang
tinh tham khao.ACBS kh&ng dé nghj hodc khuyén khich nha dau tu tién hanh mua hodc ban bat ky chiing khoan nao dya trén bao cdo nay. ACBS,
cac t8 chuc lién quan cta ACBS, ban quan ly, ddi tac hodc nhan vién cia ACBS sé& khéng chiu trach nhiém cho bat ky (a) cac thiét hai truc
tiép, gian tiép; hoic (b) cac khoan tén that do mat Igi nhuan, doanh thu, co hdi kinh doanh hoic cac khodn tén that khac, ké ca khi ACBS da
dugc théng bao vé kha ning xay ra thiét hai hodc tén that d6, phat sinh tu viéc si dung ban bao cao phan tich nay hoic théng tin trong dé.
Ngoai cac théng tin lién quan dén ACBS,cac théng tin khac trong ban bao cao nay dugce thu thap tur cdc ngudn ma ACBS cho réng dang tin cay,
tuy nhién ACBS khéng bdo ddm tinh day du va chinh xac cla cac thdng tin d6, Cac quan diém trong bao cao c6 thé bj thay déi bat ky luc nao va
ACBS khéng c6 nghia vy cap nhat cac thdng tin va quan diém da bj thay déi d6 cho nha dau tu da nhan bao cao nay.

Ban bao cdo cé chia dung cac gia dinh,quan diém cda chuyén vién phan tich, tac gia cGa bao cao, ACBS khdng chiu trach nhiém cho bat ky
sai s6t nao cda ho phat sinh trong qua trinh lap bao cao,dua ra cac gia dinh, quan diém.Trong tuong lai, ACBS c6 thé s& phat hanh cac ban
béao cao c6 thdng tin mau thudn hodc tham chi ¢6 ndi dung két luan di ngugc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyén nghj trong ban
bao cdo ndy hoan toan la cta riéng chuyén vién phan tich,cac khuyén nghj dé khéng dugc dua ra dya trén cac Igi ich cta bat ky ca nhan té chic
nao, ké ca Igi ich cia ACBS.B3n bao cdo nay khdng nhadm dua ra cac 16i khuyén dau tu cu thé,cling nhu khédng xem xét dén tinh hinh va diéu kién
tai chinh cla bat ky nha dau tu nao, nhitng ngudi nhan ban bao céo nay. Vi vay cac chiing khoan dugc trinh bay trong ban bao céo ¢6 thé khéng
phU hgp v&i nha dau tu. ACBS khuyén nghi rdng nha dau tu nén ty thuc hién danh gia doc 1ap va tham khao thém y kién chuyén gia khi tién hanh
dau tu. Gia tri va thu nhap dem lai tur cac khodn dau tu c6 thé thay ddi hang ngay tuy theo thay déi ciia nén kinh té va thj trudng ching khoan.
Cac két luan trong bao cao khéng nhdm tién doan thuc té do d6 né c6 thé khac xa so véi thuc té, két qud dau tu ctia qua khirkhdng bdo ddm cho
két qua dau tu chia tuong lai.

Ban bao cao nay ¢6 thé khéng dugc phat hanh rong rai trén phuong tién thong tin dai chung hay dugc st dung, trich din bdi cac phuong tién
théng tin dai chung ma khéng ¢é sy déng y trudc bang van ban ciia ACBS. Viéc st dung khdng cé su dong y ctia ACBS sé& bi xem la bat hop
phap va ca nhan,td chuc vi pham ¢é nghia vy bdi thudng moi thiét hai, tén that (néu cé) da gay ra cho ACBS tu sy vi pham dé.

Trong trudng hgp quéc gia clia nha dau tu nghiém cam viéc phan phéi hodc nhan cac bao cao phan tich nhu thé nay thi nha dau tu can hiy ban
bao cao nay ngay l3p tuc, néu khdng nha dau tu sé& hoan toan tu chiju trach nhiém.

ACBS khéng cung cép dich vu tu van thué va khéng ndi dung nao trong ban bao cao nay dugc xem nhu cé ndi dung tu van thué. Do doé khi lién
quan dén van dé thué, nha dau tu can tham khao y kién ctia chuyén gia dya trén tinh hinh va diéu kién tai chinh cu thé cGa nha dau tu.

Ban bao cdo nay c6 thé chira dung cac dudng din dén trang web clia bén thi ba, ACBS khéng chiu trach nhiém d8i véi ndi dung trén cac trang
web nay. Viéc dua dudng dan chi nhdm muc dich tao sy thuén tién cho nha dau tu trong viéc tra cliu théng tin; do dé nha dau tu hoan toan chiju
cac rui ro khi truy cap cac trang web nay.

© Copyright ACBS (2023).Moi quyén s& hilu tri tué va quyén tac gia 1a cia ACBS va/hoéc chuyén vién phan tich,Ban bao cao phan tich nay
khéng dugc phép sao chép,toan bd hodc mét phan, khi chua c6 su déng y bing van ban ciia ACBS.
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