ACBS

BID - KHA QUAN

24/07/2024

Phong Phan Tich ACBS www.acbs.com.vn 1
Tel: (028) 7300 7000 (ext: 1049) Bloomberg: ACBS <GO>



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

ACBS

Cao Viét Hung, CFA
(028) 7300 7000 (ext: 1049)
hungcv@acbs.com.vn

Khuyén nghi KHA QUAN

HOSE: BID

Ngén hang
Gia hién tai (VND) 46.000
Gia muc tiéu (VND) 54.000
Ty lé tang gia +17,4%
Suét sinh Igi c8 tuc ky vong 0,0%

Téng ty suat Igi nhuan +17,4%
Dién bién gia ¢ phiéu (%)

YTD 1T 3T 12T

Tuyétddi 63 09 -69 10,9

Tuongddi  -4,3 4,6 -12,3 4,9

Ngubn: Bloomberg
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BID - KHA QUAN

24/07/2024

NGAN HANG TMCP PAU TU & PHAT TRIEN VIET NAM

Chung tdi khuyén nghi KHA QUAN déi véi BID voi gia muc tiéu 1 nam la 54.000
déng/cp theo P/B muc tiéu 2,0 1an. K&t qua kinh doanh trong nhiing quy t&i dugc hd
trg nhd NIM ¢6 nhiéu du dia phuc héi va chat lugng tai san 8n dinh nhd bd dém du
phéng rii ro viing chic.

KQKD Q1/24 cdia BID chua cho thdy suphuchdirdrét voiLNTT dat 7.390 ty dong, tdng
6,8% svck va gidm 6,3% sv quy trudc, chid yéu do NIM gidm sau. Cu thé, NIM Q1/24
gidm 30 bps svck va gidm 35 bps sv quy trudc, chi dat 2,44%, thudc nhém thap nhat
trong nganh.

Tuy nhién, ching t&i nhan thay NIM cda BID cé nhiéu du dia cai thién nh (1) chi phivén
ti€p tuc gidm khi cac khodn huy ddng tién gui 1ai suat cao trong ndm ngoai dao han va
(2) 18i suat cho vay cutia BID hién dang thuéc nhém thap nhat nganh (khoang 6,86%) va
it chiu ap lyc gidm thém. Chung t6i dy bao NIM cad nam 2024 cla BID dat 2,8%, tang 16
diém co ban svck.

Dungtin dung ctia BID chitdng 0,9% trong Q1/24 nhung phuc héikha tot trong Q2/24
vGi muc tang tinh dén 28/6 dat 5,83% sv dau ndm, tugng duong muc tang trudng toan
nganh. Chung téi du bao tang trudng tin dung cd nam 2024 cla BID dat 14%.

Cho Q2/2024, chiing téi ky vong BID cé thé ghinhan 7.800 ty déng LNTT, tdng 12,2%
sveck va 5,5% sv quy trudc. Luy k& 6T2024, LNTT du bao hoan thanh 49% dyu phong ca
nam cuda chung toi.

Chungtéidubao LNTT ndm 2024 dat 31.188 ty dong, tdng 13,0% svck, cdn cvao cac
yéu td sau:

(1) Thunhap tircdc mang banca, kinh doanh trai phiéu chinh phd va thu ng ngoai bang
du bdo van con gip khé khan, trong khi hoat dong kinh doanh ngoai héi s& dugc
hudng gi tirbién dong ty gia. Chung ti dubao thu nhap ngoai l&i cd ndm 2024 gidm
9,5% svck va chiém ty trong 18,8% t8ng thu nhap.

(2) Chiphihoat d&éng cd nam 2024 dy bao tang 10,0% svck, ty 1& CIR (chua tru trich

Cdo cau s hitu . . e enen B . ) N

Ngén hang Nha nuc 81.0% quy khen thudng phuc |gi) gidm xudng 33,8% turmuic 34,4% trong ndm ngoai.
KEB Hana Bank 15.0% (3) Chung t6i dyu bao chi phi tin dung nam 2024 s& & muc tudng dudng ndm ngodi la
C6 déng khac 4.0% 1,2% va chi phi dy phong téng 12,6%. Ty |1&€ bao phd ng xau trong Q1/24 gidm tu
murc 181% xuéng 153% do ty 1& ng xau tadng 26 diém co ban 1&n 1,51%, tuy nhién

Théng ké 24-07-2024 day van la muc bo dém dy phong tét trong nganh.

M3 Bloomberg BIDVN (Don vi: ty déng) 2021 2022 2023  2024F  2025F  2026F
Thap/Cao nhat 52 tuan 34.608- Tang trudng tin dung 11,2% 12,1% 16,3% 13,9% 14,0% 14,0%
(VND) 56.700 NIM 2,96% 2,98% 2,63% 2,80% 2,87% 2,9%
SL luu hanh (triéu cp) 5.700 Ty |é thu nh&p ngoai lai 25,1% 19,5% 23,1% 18,7% 18,4% 18,5%
Vén hoéa (ty déng) 263.075 Téng trudng t5ng thu nhap 24,9% 11,2% 5,1% 11,9% 16,3% 13,3%
Vén héa (triéu USD) 10.326 ClR. _ 31,1% 32,7% 34,4% 33,8% 31,9% 31,0%
Room khéi ngoai con lai (%) 128 Chi phi tin dung (%) 2,3% 1,7% 1,2% 1,2% 1,3% 1,3%
) ) ’ LN trudc thué 13.548 22.923 27.589 31.188 36.382 42.038
Ty & cpluu hanh ty do (%) 100,0 Téng trudng 50,1%  69,2%  20,4%  13,0%  16,7%  15,5%
KLGD TB 3 thang {cp) 2.092.514 LN thudc vé ¢ dong 8.654  16.013 18736  21.623  25.332  29.239
VND/USD 25.477 EPS diéu chinh (VND) 1.711 3.166 3.287 3.793 4.319 4.705
VNIndex / HNX 1237,50/235,49 BVPS (VND) 16.435 19.649 20.683 24.476 29.483 35.842
ROA 0,5% 0,8% 0,8% 0,9% 0,9% 0,9%
ROE 10,8% 17,5% 17,2% 16,8% 16,2% 14,8%
CAR (Basel 2) 9,0% 9,3% 9,2% 9,6% 10,4% 11,7%
P/E (x) 26,9 14,5 12,4 10,8 9,2 8,0
P/B (x) 2,8 2,3 2,0 1,7 1,3 1,0
Cé tuc (VND) 200 - - - - -
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U éc tinh gia phat hanh va tac dong ctia thuong vu phat hanh riéng 1é 9% vén
diéulé

Theo Nghj quyét PHDPCD nadm 2023, BID cé ké hoach phat hanh riéng 1é ty 1& 9% cho
cac nha dau tu. Nam 2024, BID duy kién sé& phat hanh riéng 1& 2,89% vén diéu 1é trudc.
Phéan con lai 6,11%, BID sé& tim kiém cac nha dau tu tiém nang trong va ngoai nudc va
trién khai phat hanh tuy theo muc dé thuan Igi thj trudng cling nhu trién vong kinh
doanh cua BID.

Vaonam 2019, BID da phat hanhriéng1é 15% vén cho KEB Hana Bank v&i gia phat hanh
vao thai diém do tuang duong véi P/E trugt 12 thang (pre-money) la 22,2 1an va P/B
sau phat hanh (post money) 1a 2,0 1an. Chung téi luu y tai thai diém do, BID dang trong
giai doan tai cu trac ng xdu va Igi nhuan chi & muic thap, do do, hé sé dinh gia P/E cla
thuong vu tai thdi diém dé khdng dang tin cay va P/B s& 1a thudc do hop ly hon.

Dua trén gia dinh réng, muc dinh gia ca cac 1an phat hanh riéng |é sau thudng khéng
thap hon so vai cac lan phat hanh trudc, trong vong 3-5 ndm, chung téi udc tinh gia
phat hanh Ian nay ciing sé roi vao khodng P/B 2,013n, tudng Uing vdi gia 48.000-59.000
déng/cp tuy vao thai diém phat hanh.

Sau khi hoan tat cac dgt phat hanh riéng 1é trén, chung t6i usc tinh hé s6 an toan von
(CAR) cla BID sé& dugc cai thién thém khoang 1,6 diém %. Viéc cai thién hé s8 CAR déi
v3i BID c6 vai tro quan trong hon so véi cac ngén hang khac khi CAR cla BID dén cudi
nam 2023 chi & muc 9,18%, tuong ddi sat vai yéu céu t6i thiéu 8% va thdp hon toan
nganh (dén cudi T5/24: 12%). Viéc phat hanh tang von sé& giup cai thién kha ndng tédng
trudng tin dung cda BID ciing nhu dé chuén bj cho nhiing tiéu chuén khat khe hon vé
von cla Basel 3 trong tudng lai.

Tuy nhién, vé&i viéc tdng hon 20% quy mé vén chi s& hiiu, ROE cla BID s& déi mat vai
ap luc gidm, du bdo tumuc trén 17% & thdi diém hién tai xudng 15% sau khi phat hanh
—tuong duong vé&i trung binh nganh.
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Chi phi v8n gidm nhanh nhung van cén du dia ..- hd trg NIM dang & miic thap nhit nganh phuc
idm thém... héi trong nhiing quy tdi
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(Don vi: ty déng, trirkhi ch thichkhac) ' r(';%':‘;a)' 46.000 Gia m(‘;%:‘is: 54.000 (t;,'ig::; 232.692
KET QUA KINH DOANH 2020 2021 2022 2023 2024F 2025F 2026F
Thu nhap lai thuan 35.797 46.823 55.960 56.136 66.406 77.513 87.746
Loi nhuan tuf dich vy 5.266 6.614 5.651 6.570 6.964 7.939 9.050
Loi nhuan khac 8.974 9.056 7.868 10.308 8.315 9.559 10.864
T8ng thu nhap 50.037 62.494 69.480 73.013 81.685 95.011  107.661
Tang trudng (%) 4,0% 24,9% 11,2% 51% 11,9% 16,3% 13,3%
Chi phihoat dong (17.693) (19.465)  (22.715)  (25.081)  (27.589)  (30.348)  (33.382)
LN trudc du phong 32.344 43.028 46.765 47.932 54.097 64.663 74.279
Chi phi duphong (23.318) (29.481)  (23.842)  (20.344)  (22.909)  (28.281)  (32.241)
LN trudc thué 9.026 13.548 22.923 27.589 31.188 36.382 42.038
Ting trudng (%) -15,9% 50,1% 69,2% 20,4% 13,0% 16,7% 15,5%
LNST sau Igiich CDTS 6.997 10.540 18.086 21.505 24.301 28.357 32.769
LN thudc vé cé déng 4.971 8.654 16.013 18.736 21.623 25.332 29.239
EPS diéu chinh (VND) 1.236 1.711 3.166 3.287 3.793 4.319 4.705
BANG CAN D61 KE TOAN 2020 2021 2022 2023 2024F 2025F 2026F
Du ng tin dung (bao gém TPDN) 1.230.569 1.368.891 1.535.139  1.785.020 2.033.158 2.317.800  2.642.292
Ting trudng (%) 8,2% 11,2% 12,1% 16,3% 13,9% 14,0% 14,0%
Tién gt khach hang 1.226.674 1.380.398  1.473.598 1.704.690  1.909.253  2.157.456  2.437.925
Ting trudng (%) 10,1% 12,5% 6,8% 15,7% 12,0% 13,0% 13,0%
Téng tai san 1.516.686 1.761.696 2.120.677 2.300.869 2.607.485 2.961.638  3.372.127
Vén chii sé hifu 76.412 83.135 99.395  117.901  139.524  172.933  222.710
BVPS (VND) 18.998 16.435 19.649 20.683 24.476 29.483 35.842
CHis6 2020 2021 2022 2023 2024F 2025F 2026F
Ty 18 no xau (%) 1,8% 1,0% 1.2% 1,3% 1,3% 1,0% 0,9%
Ty 1& bao pht no xau (%) 89,2% 214,8% 210,4% 180,9% 144,1% 149,9% 154,9%
NIM (%) 2,5% 3,0% 3,0% 2,6% 2,8% 2,9% 2,9%
CIR (%) 35,4% 31,1% 32,7% 34,4% 33,8% 31,9% 31,0%
ROA (%) 0,3% 0,5% 0,8% 0,8% 0,9% 0,9% 0,9%
ROE (%) 6,6% 10,8% 17,5% 17,2% 16,8% 16,2% 14,8%
CAR (Basel 2) 8,6% 9,0% 9,3% 9,2% 9,6% 10,4% 11,7%
P/E (x) 46,8 26,9 14,5 12,4 10,8 9,2 8,0
P/B (x) 3,0 2,8 2,3 2,0 1,7 1,3 1,0
Sust sinh Igi c6 tuic (%) 1,7% 0,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
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LIEN HE
Tru sé chinh

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

Tel: (+84 28) 7300 1000

PHONG PHAN TiCH

Quyén Giam Déc Phong Phan Tich

D4 Minh Trang
(+84 28) 7300 7000 (x1041)
trangdm@acbs.com.vn

Giam déc phan tich nganh
Bat déng san

Pham Thai Thanh Tric
(+84 28) 7300 7000 (x1043)
trucptt@acbs.com.vn

CVPT - Vat liéu Xay dung,
Héa chat

Tran Nhat Trung

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

NVPT-PTKT

V6 Phu Hitu

(+84 28) 7300 7000 (x1052)
huuvp@®acbs.com.vn

Giam déc phéan tich nganh
Tai chinh

Cao Viét Hung, CFA

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

CVPT - Nganh Dién, nudc
Pham DPuc Toan

(+84 28) 7300 7000 (x1051)
toanpd®@acbs.com.vn

NVPT - Dii liéu thj trudng
Mai Duy Anh

(+84 28) 7300 7000 (x1110)
anhmd®acbs.com.vn

KHOI KHACH HANG DINH CHE
Trudng phong khéi khach hang dinh ché&

Chu Thj Kim Huong
(+84 28) 7300 7000 (x1083)
huongctk@acbs.com.vn
groupis@acbs.com.vn

Chuyén vién GDKHDbC
Nguyén Tran Nhu Huynh
(+84 28) 7300 6879 (x1088)
huynhntn@acbs.com.vn

Chuyén vién GDKHBbC
Tran Thi Thanh

(+84 28) 7300 6879 (x1120)
thanhtt@acbs.com.vn

BID - KHA QUAN

Chi nhanh Ha Néi

24/07/2024

10, Phan Chu Trinh Q.Hoan Kiém, Ha Noi

Tel: (+84 24) 3942 9395
Fax: (+84 24) 3942 9407

Giam déc phan tich nganh
Hang tiéu dung, Cong nghé
Luong Thi Kim Chi

(+84 28) 7300 7000 (x1042)
chiltk@acbs.com.vn

CVPT-Vimdé & TT Tién té
Trinh Viét Hoang Minh
(+84 28) 7300 7000 (x1046)
minhtvh@acbs.com.vn

CVPT- Dau khi

Phan Viét Hung

(+84 28) 7300 7000 (x1044)
hungpv@acbs.com.vn

CVPT - Logistic

Nguyé&n Thé Hung

(+84 28) 7300 7000 (x1047)
hungnt@acbs.com.vn

Phong Phan Tich ACBS
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ACBS BID-KHAQUAN

KHUYEN CAO
Nguyén Tac Khuyén Nghi

MUA : t8ng Igi nhuan tu cé phiéu (bao gém sudt sinh Igi c8 tiic) trong 12 thang t&i dy bao sé tir20% tré 1én.
KHA QUAN :t8ng Igi nhuan tu ¢8 phiéu (bao gém suét sinh Igi ¢8 tic) trong 12 thang téi dy bdo sé tur 10% dén 20%.
TRUNG LAP :t8ng Igi nhuan ti ¢8 phiéu (bao gém suét sinh Igi c8 tic) trong 12 thang t&i dy bdo sé tu -10% dén 10%.
KEM KHA QUAN : téng Igi nhuan tu ¢ phiéu (bao gém suét sinh Igi ¢8 tuic) trong 12 thang t&i dy bao sé tir-10% dén -20%.
BAN :t8ng Igi nhuan ti ¢8 phiéu (bao gém suét sinh Igi ¢8 tic) trong 12 thang t&i dy bdo sé tu-20% trd xudng.

Xac Nhan Cua Chuyén Vién Phan Tich

Chung téi,cac tac gia cla ban bao cao phan tich nay, xac nhén réng (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bao cao phan tich nay l1a cdia ching
i (2) chung téi khéng nhan dugc bat ky khodn thu nhap nao, tryc tiép hodc gian tiép, tir cac khuyén nghj hodc quan diém dugc trinh bay dé.

Céng B6 Théng Tin Quan Trong

ACBS va cac t8 chic cé lién quan ctia ACBS (sau day goi chung la ACBS) da cé hodc sé tién hanh céac giao dich theo gidy phép kinh doanh cla
ACBS v@i cac cdng ty dugc trinh bay trong ban bao cao phan tich nay. Danh muc dau tu trén tai khoan tu doanh chiing 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 phan tich,bao gém nhung khéng gidi han & phan tich co ban, phan tich ¢8 phiéu, phéan tich dinh lugng hodc
phan tich xu hudng thj trudng.Cac khuyén nghj trén méi loai bao cao phan tich c6 thé khac nhau,nguyén nhan xuét phat tu sy khac biét vé thai
han dau tu, phuong phap phan tich 4p dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén B6 Mién Trach Nhiém

Ban bao cao phén tich nay chi nhdm muc dich cung c&p théng tin, ACBS khéng cung cap bt ky bdo dam ré rang hay ngu y nao vakhéng chju trach
nhiém vé sy phlu hgp cla cac théng tin chia dung trong bao céo cho mdt muyc dich st dung cu thé. ACBS sé& khdng xem nhiing ngudi nhan bao
cd0,khdng nhan tryc tiép tu ACBS, 1a khach hang ctia ACBS.Gia chiing khoan dugc trinh bay trong két luan cta bao cao (néu co) chi mang tinh
tham khdo.ACBS khéng dé nghi hodc khuyén khich nha dau tu tién hanh KHA QUAN hodc ban bat ky chting khoan nao dua trén bao cao nay.
ACBS, céc té chiic lién quan cia ACBS, ban quan ly, ddi tac hodc nhan vién ctia ACBS sé& khdng chiu trach nhiém cho bat ky (a) cac thiét hai
truc tiép, gian tiép; hoac (b) cac khoan tén that do mat Igi nhuan, doanh thu, ¢o héi kinh doanh hodc cac khoan tén that khac, ké ¢a khi ACBS
da dugc théng bao vé kha ning xay ra thiét hai hodc tén that dé, phat sinh tir viéc si dung ban bao cao phan tich nay hoic thong tin trong dé.
Ngoai cac thdng tin lién quan dén ACBS,cac théng tin khac trong ban bao cao nay dugc thu thap ti cac ngudn ma ACBS cho réng dang tin cay,
tuy nhién ACBS khdng bdo dam tinh day du va chinh xac cla cac théng tin d6, Cac quan diém trong bdo cao cé thé bj thay déi bat ky luc nao va
ACBS khéng ¢6 nghia vy cap nhat cac théng tin va quan diém da bj thay déi dé cho nha dau tu da nhan bao céo nay.

Ban bao cao cé chia dung cac gia dinh,quan diém ctia chuyén vién phan tich, tac gia ctia bao cao, ACBS khéong chiu trach nhiém cho bat ky sai
sét nao cda ho phat sinh trong qua trinh lap bao céo,dua ra cac gia dinh, quan diém.Trong tuong lai, ACBS c¢6 thé s& phat hanh cac ban bao
céo ¢6 théng tin mau thuin hodc tham chi ¢6 ndi dung két luan di ngugc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyén nghi trong bén bao cao
nay hoan toan Ia cla riéng chuyén vién phan tich,cac khuyén nghj dé khéng dugc dua ra dua trén cac Igi ich cia bat ky ca nhan té chiic nao, ké ca
Igi ich cia ACBS.Ban bao cao nay khéng nham dua ra cac I6i khuyén dau tu cu thé,cling nhukhdng xem xét dén tinh hinh va diéu kién tai chinh ctia
bat ky nha dau tu ndo, nhiing ngudi nhan ban bao céo nay. Vivay cac ching khoan dugc trinh bay trong ban bao céo c6 thé khéng phu hgp véi nha
dau tu. ACBS khuyén nghi rdng nha dau tu nén ty thyc hién danh gia doc 13p va tham khao thém y kién chuyén gia khi tién hanh dau tu. Gia trj va
thu nhap dem lai ti cac khodn dau tu cé thé thay d8i hang ngay tuy theo thay d&i cia nén kinh té va thj trudng chiing khoan. Céc két luan trong
bao c&o khdng nhdm tién doan thuc té do dé néd c6 thé khac xa so véi thyc té, két qua dau tu cla qua khir khédng bdo ddm cho két qua dau tu cla
tuong lai.

Ban bao cao nay cé thé khéng duge phat hanh rong rai trén phudng tién théng tin dai chiing hay dugc st dung, trich dan béi cac phuong tién
théng tin dai chiing ma khéng cé su dong y trude bang van ban cia ACBS. Viéc sif dung khéng cé su ddng y cia ACBS s& bi xem la bat hop
phap va ca nhan,td chuc vi pham cé 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 c&m viéc phan phéi hodc nhan cac bao cao phan tich nhu thé nay thi nha dau tu can hay 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 c6 ndi dung tu van thué. Do dé 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 céo nay c6 thé chiia dung cac dudng dan dén trang web clia bén thi ba, ACBS khéng chiu trach nhiém déi véi ndi dung trén cac trang
web nay. Viéc dua dudng dan chi nhdm muc dich tao sy thuén tién cho nha du tu trong viéc tra cliu thdéng tin; do d6 nha dau tu hoan toan chju
cac rui ro khi truy cap cac trang web nay.

© Copyright ACBS (2024).Moi quyén s& hitu tri tué va quyén tac gia la cia ACBS va/hoac chuyén vién phan tich,Ban bao cao phan tich nay
khéng dugc phép sao chép,toan bd hodc mét phan, khi chua cé su déng y bing van ban ciia ACBS.
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