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Théng tin co’ ban vé Ngan Hang Thwong Mai C6 Phan Ngoai Thwong Viét Nam

Ngan hang TMCP Ngoai thwong Viét Nam (Vietcombank) tién than Ia Ngan hang Ngoai thwong Viét Nam dwoc
thanh lap tir ndm 1963 va dwoc cbd phan héa thong qua dot IPO vao thang 12/2007 véi gia dau binh quan la
107.200 ddng/CP. Hién nay vén diéu 1& cla Vietcombank la 12.101 ty ddng, trong dé cé déng nha nwéc chiém
90,72%, cb déng trong nwdc chiém 6,87% va cb déng nwdc ngoai chiém 2,4%. Cé thé néi VCB l1a ngan hang
thwong mai hang dau Viét Nam.

So sanh mét sé chi tiéu VCB véi ACB va STB
2007 2008
Pon vi: ty déng vCB ACB STB vCB ACB STB
Vén diéu lé 4.429 2.630 4.449 12.101 6.322 5.116
Vén chi sé hiru 13.528 7.934 7.350 13.790 7.766 7.759
Téng tai san 197.363 85.391 64.572 221.950 105.306 68.437
LN trudc thué 3.149 2127 1.582 3.324 2.561 1.091
LN sau thué 2.390 1.760 1.398 2.537 2.211 973
Huy dong 177.906 74.944 54.791 196.507 91.174 58.635
Duv ng tin dung 97.631 31.811 34.317 112.793 34.833 33.708
ROA 1,2% 2,7% 3,1% 1,1% 2,1% 1,6%
ROE 17,6% 44,5% 27,4% 18,3% 28,5% 12,3%
EPS 5.396 8.087 2.732 2.096 3.497 1.869
CAR 9.2% 16.2% 11.1% 8.9% n/a 12,2%

Nhan xét vé hoat dong kinh doanh

Nhin chung VCB luén dan d4u trong tat ca linh vic kinh doanh cia minh:
e Tinh dén cudi ndm 2008 VCB chiém 11,8% thi phan huy dong tién glri va 8,7% thi phan cho vay tai Viét Nam.

e Mac du thj trwong thanh toan xuat nhap khdu ngay cang canh tranh manh mé da lam cho thi phan thanh toan
xuét nhap khéu ctia VCB bj sut gidm. Tuy nhién, VCB van chirng khang dinh vi thé hang dau cGia minh trong
lanh virc nay khi ndm 2008 tiép tuc dan dau véi 26,8% thi phan thanh toan xuét khau va 19,5% thj phan thanh
toan nhap khau.

e Doanh thu tir I4i nam 2008 clia la 6.624 ty, doanh thu ngoai lai Ia 2.366 ty. Diéu nay cho thay doanh thu cua
VCB dwoc mang dén tir nhiéu nguon chr khéng qua phu thuéc vao hoat dong tin dung vén mang lai nhiéu rai
ro nhw cac ngan hang thwong mai khac tai Viét Nam.

e V& hoat ddng kinh doanh chirng khoan dén cudi nam 2008 Céng ty chirng khoan Vietcombank dirng thir 2 trén
thi trwéng véi thi phan méi gidi trong nuwéc chiém 6,11% thi phan va hon 46.000 tai khoan.

e VCB luén dan dau trong hoat dong kinh doanh thé tai thj trweng Viét Nam. Nam 2008, sé lwong thé quéc té do
VCB phat hanh chiém 29,1%, phat hanh thé néi dia chiém 24% va doanh s6 thanh toan thé quéc té cua VCB.
chiém 59,7% thi phan thé trén toan thj trwdng. Bén cudi nam 2008, so lwvong thé do VCB phat hanh da 1én dén
3,4 triéu thé.

e Danhmuc dau tw tai chinh va gép vén lién doanh kha an twong. Hau hét cac khoan dau tw dwoc VCB mua
bang ménh gia hoac la gia wu dai. Tdng vén dau tw tinh dén 31/12/2008 cua VCB dat 3.158 ty dong. Phan lon
ngudn vén dau tw ctia VCB tap trung vao cac ngan hang thwong mai khac, chiém gan 68% téng danh muc dau
tw.

e Vietcombank dugc ca hai tb chirc xép hang tin dung quéc té l1a S&P va Fitch Ratings xép hang cao nhét clia
S&P do6i véi mot djnh,ché t,é\i chinh Viét Nam.~S&P nhan manh vi thé quan trong ctia VCB trén thj trwé’ng Viét,
Nam va kha nang chac chan sé nhan dwoc ho tro tai chinh manh mé tir Chinh phu trong trwong hop can thiét.

e Tilé no x4u vao thei diém 31/12/2009 4,69% cao hon nhiéu so véi cac ngan hang STB 1a 1,0% va ACB la
0,9%.
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Nhan dinh khi VCB niém yét

Nhin vao bang so sanh c6 thé thay cac chi s6 vé mé&t quy md nhu tbng tai san, huy déng va dw ng tin dung cla
VCB gan nhuw gép d6i ACB, nhwng vé mat hiéu qué hoat dong thi VCB chi bang mét niva so véi ACB.

Xétvé mat chlgan lwge VCB la mot ngén hang ban budn trong khi ACB va STB tap trung vao ngan hang ban lé. Quy
mo cua VCB gan nhw gap déi ACB va gap ba lan STB do do6 cac chi sO ve hiéu qua hoat dong cua VCB kho bang
ACB va STB ciing la dieu dé hiéu.

Theo cong bd théng tin maéi day két qua lgi nhuan truoc thué chua hop nhét trong 5 thang dau nam thi VCB dat

2.489 ty dong trong khi ACB chi dat 900 ty dong Do d6 néu xét vé mét thu nhap trén méi cd phan trong 5 thang dau

nam thi VCB tgt hon ACB, vi vay néu dinh gia dwa trén PE thi VCB sé co gia cao hon ACB. Vi thé chung t6i tin

rang, d6 hap dan ctia VCB doi v&i nha dau tw nwéc ngoai la khéng nhd.

Chung t6i nhan thay khi niém yét sé c6 nhirng yéu té dé hé tro cho VCB:

e Ngan hang thwong mai hang dau Viét Nam

e Két qua hoat dong kinh doanh trong 5 thang dau nam kha kha quan va duoc du béo sé tiép tuc thuan lgi trong
nhirng thang cudi nam.

e L3 ngan hang quoc doanh dau tién niém yét va ciing 1a “anh cd” cta khdi doanh nghiép nha nwéc, nén véi vai

tro 13 ‘dau tau” dé nhiéu doanh nghiép nha nwéc Ién sau nay noi theo thi theo ching tdi VCB sé& c6 mot mic
gia tét khi chao san

e VCB chwa c6 nha dau tw nwdc ngoai chién luoc, do d6 can cé dién bién gia thuan loi dé lam co sé tbt cho dam
phan véi déi tac nuwdc ngoai

e Nhiéu td chirc nwéc ngoai sé co hodi s& hivu cb phan cla ngan hang hang dau Viét Nam véi gia hop ly. Luu y
SHB 1a mét ngan hang nhé, khéng c6 thanh tich gi dang ké nhung van dwgc nwoc ngoa| quan tdm mua kha
nhiéu thoi gian qua. Hon niva, trong 112 triéu cbd phan VCB sap niém yét thi nha dau tw nwdc ngoai da nam git
khoang 29 triéu cb phan. Co hoi cho nha dau tw nwédc ngoai s& hivu thém VCB khéng nhiéu.

Yéu té han ché

e Néu VCB sé c6 nhirng phién tang tran trong nhung ngay dau niém yét va co thé sé& c6 mot sb lo ngai vé viéc
chét I4i tlr nhirng nha dau tw da mua cd phiéu nay v&i gia thap & thi truong OTC trwdc day.

e Thi trwong dang c6 nhirng dién bién khé dw doan, ma kha néng gidm diém dwong nhw cao hon tang diém.

e Né&u vdéi mire gia 50.000 déng/CP thi chi sd P/E vao khoang 23,8 14n cao hon véi ACB la 14,2 va STB 1a 19,2.
P/B cua VCB la 4,39 ciing cao hon so v&i P/B clia ACB la 4,04 va STB la 2,36

R

e Tam Iy chét 161 hodc “cét 16” dw kién 13 rat 16n néu VN-Index téng vé mdc 500 diém, diéu nay ciing anh hwéng
dén gia VCB.

Tac dong dén thj trwong

Do chi niém yét 111,2 ¢b phiéu, néu véi gia 50.000 dong/CP thi vén hoa clia cac cb phiéu VCB dwoc niém yét chi
c0 5.560 ty dong chuwa lot vao Top 10 ¢O phiéu c6 mirc von hoa Ién trén san HOSE do do tac dong cua VCB Ién
VN-Index khong qua I&n, tuy nhién khong vi thé ma bo qua anh hudng cia VCB trén ca hai san vi gia cua VCB sé
tac déng I&n dén 2 cO phiéu nganh ngan hang khac dang dan dat HSX va HNX |a STB va ACB.

Dw bao gia ciia VCB khi niém yét

T nhitng yéu tb hd tro va han ché ma ching t6i da phan tich & trén thi ching t6i tin réng VCB sé& ¢ vai phién tang
diém ké tr khi niém yét. VCB c6 thé sé dat gia ky vong tlr 60.000-65.000 dong.

Diéu khoan mién trach:
Ban béo céo phén tich nay duoc cung cép béi Céng ty C6 phan Chung khoén Au Viét (AVSC). Méc du cac théng tin
trong bao céo duroc AVSC xem la dang tin cdy, tuy nhién AVSC khéng chiju tradch nhiém vé dé chinh xac cua nhiing
théng tin trong béo céo nay. Céc y kién, dw béo va wéc tinh chi thé hién quan diém cia chuyén vién phén tich tai
thoi diém Iap bao céo, khéng duoc xem la quan diém cia AVSC.
No6i dung bén béo céo chi mang tinh tham khdo va AVSC khéng chiu tréch nhiém dbi véi nhitng quyét dinh mua bén
chirng khoan do tham khao bao cao nay.
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