NGAN HANG TMCP QUAN DOl

San: HSX/Viét Nam

Ma CK: MBB

Nganh: Ngan hang

MUA [+87%] Ngay cap nhat:
06/10/2022
Gidhop ly 33800 VND
Gi4 hién tai 18,700 VND
THONG TIN CO PHIEU
CP dang luu hanh (triéu) 4,553.9
Free float (triéu) 2,493.7
V&n héa (ty VND) 89,772
KL GDTB 3 thang (c8 phiéu) 9,148,497
S& hitu nudce ngoai (%) 23.24%
Ngay niém yét dau tién 01/11/2011
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Ng6i sao ndi bat cia nganh ngan hang
nhung ciing nhiéu rdi ro

Téng quan ngan hang: Ngan hang Thuong mai C6 phan Quan doi (MBB)
dugc thanh 1ap tir nam 1994. MBB mét tap doan tai chinh da nang véingan
hang me MB tai Viét Nam & nudc ngoai (Lao, Campuchia) va cac cong ty
thanh vién (trong linh vure chirng khodn, bao hiém, tai chinh tiéu dung, quan
ly quy, quan ly tai sén, bao hiém nhan tho). Ngan hang dat muc tiéu giai
doan 2022-2026: (1) dat quy mé 20 triéu khach hang; (2) Tang trudng Igi
nhuén kép (CAGR) t6i thi€u ~23%/nam; (3) Cac chi tiéu chat lugng, hiéu
qua top 3 thj truong.
Diém nhan dau tu:
Top 2 ngan hang c6 Ty suat Loi nhuan trén vén (ROE) cao nhat toan
nganh. ROE cda MBB lién tuc cai thién trong giai doan tir 2016-2021 tir
11.7% vao nam 2016 lén 23.5% vao nam 2021. Liy k& 12 thang gan nhat,
ROE clia MBB dat 25.8%, cai thién 2.3% so véi cudi nam 2021, thudc top 2
ngan hang c6 ROE cao nhat nganh nha (1) NIM vuot tréi va (2) Thu nhap
ngoai li tang trudng tot.
Nhan chuyén giao bat budc. MBB c6 cac quyén lgi chinh sau khi nhan
chuyén giao bat budc 1 TCTD: (1) MB khéng phai thuc hién hgp nhat BCTC
cuia TCTD dugc chuyén giao bat buéc; MB dugc loai trir TCTD dugc chuyén
giao bat budc dé khi tinh ty 1é an toan vén hop nhat; (2) Viéc nhan chuyén
giao bat buéc mét TCTD gilp MB tang trudng quy md cao hon murc tang
trudng binh quéan thi truong khoang 1.5-2x 3-5 ndm,; (3) Viéc t6i wu mang
ludi kénh phan phéi ciia MB va TCTD dugc chuyén giao bat budc (du kién
khoang 401 di€m mang ludi trén toan qudc) sé tang dé bao phd phuc vu
khach hang va nang cao gia tri thuwong hiéu cho MBB va nhiing lgi ich khac.
Pinh gia & khuyén nghi: Chung t6i du phdng tang trudng tin dung ndm
2022 cta MBB dat 20.3%YTD, nh& (1) Chéat luong tai san tot; (2) Nhan
chuyén nhugng bat buéc 1 TCTD. Nén kinh t& Viét Nam dugc World Bank
du béo tang trudng 6.7% trong nam 2023. Qua do, ching t6i du phdng tang
trudng tin dung nam 2023 cua MBB dat 18.4%YTD. Do ap luc gia tang lai
suét huy dong trong khi lai suét cho vay dugc khuyén khich gitr 6n dinh,
chiing t6i udce tinh NIM ctia MBB dat 5.34% vao nam 2022, tang 18 bps so
véi cudi ndm 2021. Ching t6i cho rang xu hudéng tang 13i suat sé tiép tuc
trong nam 2023, du vay, ching t6i udc tinh NIM ctiia MBB sé cai thién 4 bps
s0 véi cudi ndm 2022 1én 5.38% nho (1) Ty 1é CASA vugt tréi; (2) Duge hd
trg ngudn vén gia ré dé cho vay Ngan hang nhan chuyén giao bat budc; (3)
danh muc trai phiéu doanh nghiép gop phan md rong NIM, nhung ciling
mang lai cho MBB nhiéu rdi ro; (4) LDR md réng.
St dung phuong phép dinh gia chiét khdu thu nhap thdng du (Residual
Income) va P/B, chiing t6i xac dinh gia tri hgp ly d6i véi méi c6 phiéu MBB
la 33,800VND/CP. Khuyé&n nghi: Mua d6i véi co phiéu nay.

Rui ro: (1) Rui ro 13i sudt; (2) Rui ro ng xau; (3) Rui ro canh tranh; (4) Rui
ro trai phiéu doanh nghiép.

Chi s6 tai chinh

Doanh thu thuan (ty VND)
LNST (ty VND)

EPS (VND)

Tang trudng EPS (%)

Gid tri s6 sach (VND)

P/E

P/B

C8 tirc (VND)

2017A 2018A 2019A
11,219 14,583 18,000 20,278 26,200 31,752
3,490 6,190 8,069 8,606 13,221 19,753
1,922 2,865 3,401 3,075 3,499 4,338
14% 77% 30% 7% 54% 24%
16,305 15,817 16,810 17,900 16,538 17,944
4.23 3.93 3.21 3.16 6.64 7.81
0.50 0.71 0.65 0.54 1.41 1.9
0% 0% 0% 0% 0% 0%



