NGAN HANG TMCP QUOC TE VIET NAM

Ma CK: VIB

MUA [+65%] Ngay cap nhat:
10/08/2022
Gia hop ly 42,800 VND
Gi4 hién tai 26,000 VND
THONG TIN CO PHIEU
CP dang luu hanh (triéu) 2,107
Free float (triéu) 1,159
V&n héa (ty VND) 56,064
KL GDTB 3 thang (c8 phiéu) 2,966,231
S& hitu nudce ngoai (%) 20.5%
Ngay niém yét dau tién 01/09/2017
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San: HSX/Viét Nam Nganh: Ngan hang

Chuyén doi s6 - dong luc tang truong giai doan maéi
Cap nhat KQKD H1 2022:
Két thic H1 2022, tin dung tang trudng 9.7%. VIB ghi nhéan sy tdng
trudng cham lai véi thu nhéap 13i thuan tang 26% YoY 1én 7,215 ty d6ng.
Thu nhap ngoai lai cua ngan hang ghi nhéan giam nhe 2.6% YoY va dat
1,529 ty dong. Lgi nhuan sau thué cta VIB trong H1 2022 tang trudng
cham lai véi mirc tang 27% YoY (so véi muirc tang 69% YoY vao H1
2021) va dat 4,018 ty dong.
Két thuc H1 2022, NIM cua VIB cai thién 4 bps so véi cudi ndm 2021
Ién 4.46%. Ty |é no xau cla VIB dat 1.74% vao cudi H1 2022.
Diém nhan dau tu:
Ngan hang dan dau tang truong nho ma réng cdc hoat déng kinh doanh
c6t 16i. Cho vay mua 6 t6 cua VIB ding thir 2 véi thi phan 12% toan thj
trudng, trong khi mang Cho vay mua nha c6 tang trudng cao nhat thj
truong (tang trudng 96% vao nam 2017, 45% vao nam 2018, 46% vao
nam 2019, 41% vao nam 2020, 25% vao nam 2021). Do dé, tdng trudng
tin dung cda VIB da dat tdc do tang trudng an tuong, véi CAGR 26.5%
trong giai doan 2018-2021, vuat xa téc d6 trung binh nganh 17%.
Kha nang cai thién NIM duoc ho trg béi chién luoc phat trién ngan hang
ban lé va ngan hang sé. NIM cua VIB tang tir 2.9% vao nam 2016 lén
4.42% vao nam 2021, thudc top nhirng ngan hang cé NIM cao nhat.
Pinh gia & khuyén nghi:
NHNN sé diéu hanh lugng tin dung dua ra nén kinh té€ phu hgp véi muc
tiéu ki€ém soat lam phat, chinh sach |4i suat, va cac quan hé vi mo khéc,
dong thai tao du dia cho chinh sach hé trg 13i suat 2% duoc thuc hién.
Do dé, ching t6i diéu chinh giam tang trudng tin dung nam 2022 cua
VIB con 21%.
Chuing t6i cho rang xu hudng tang |ai suat sé dién ra nhanh chéng hon
vao H2 2022. Qua do, duy tri udc tinh NIM cuta VIB sé thu hep 8 bps
con 4.34%.
Thoéng tw 03/2021/TT-NHNN cho phép kéo dai thai gian co cdu ng dén
ngay 30/06/2022. Qua dé, chdng t6i duy tri udc tinh ty I& ng x4u cla
VIB dat 2.62% vao nam 2022.
St dung phuong phap dinh gia chiét khau thu nhap thang du (Residual
Income) va P/B, chiing t6i xac dinh gia tri hgp ly d6i véi méi ¢ phiéu
VIB la 42,800VND/CP. Khuyén nghi: Mua dai véi cd phiéu nay.
Rui ro: (1) Ty I& bao phu ng xau thap nhat trong nganh, va viéc gia téng
manh ng can chu y, sé tao sutrc ép lén loi nhuan cla ngan hang trong
nam 2022; (2) Rui ro lam phat cao anh hudng dén cho vay ban Ié.

Chi s6 tai chinh

Thu nhap l&i thuan
Lgi nhuan sau thué
EPS (VND)

Tang trudng EPS (%)
Gid tri s6 sach (VND)
P/E

P/B

C6 turce tién mat

2019A
3,456 4,825 6,213 8,496 11,816 14,102
1,124 2,194 3,266 4,642 6,410 7918
1,991 2,800 3,533 4,184 4127 3,757
98% 95% 49% 42% 38% -9%
15,571 13,616 14,527 16,202 15,640 15,281
3.63 9.81 8.55 7.64 9.26 11.41
0.46 1.89 1.64 1.65 2.44 2.8
5% 0% 0% 0% 0% 0%



