Bao cdo cap nhat

NGAN HANG TMCP KY THUONG VIET NAM

Nganh: Ngan hang HSX: TCB

21/08/2024

KHUYEN NGHI
Gia hop ly 28,200
Gid hién tai 22,000
Tiém néng tang/giam 28%
THONG TIN C6 PHIEU
CP dang luu hanh (triéu) 7,045
Free float (triéu) 4,579
V&n héa (ty VND) 151,115
KL GDTB 3 thang (c8 phiéu) 15,421,018
S& hiru nude ngoai (%) 21.05%
Ngay niém yé&t dau tién 04/06/2018
CO CAU CO DONG
CTCP Tap doan Masan 14.88%
Cong ty TNHH Mapleleaf 4.96%
Nguyén Thj Thanh Thay 4.94%
H6 Anh Minh 4.89%
H® Thdy Anh 4.89%
KHIiA CANH TRONG YEU
TTM EPS (VND) 3,048
BVPS (VND) 19,470
Ng/VCSH (%) 5.6
ROA (%) 2.5%
ROE (%) 16.2%
P/E 7x
P/B 1.1x
Ty suét c6 tc (%) 15%
BIEN DONG GIA C6 PHIEU
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SO LUQC VE CONG TY

Ngén hang TMCP Ky Thuong Viét Nam (TCB)
dugc thanh 1ap vao nam 1993. Ngan hang hoat
ddng chu yéu trong linh vue huy déng vén va cho
vay tin dung. TCB hudng tdi trd thanh ngén hang
top 10 khu vuc ASEAN vao ndm 2025 dua trén
hanh trinh chuyén d&i s6 manh mé vdi ba tru cot
D liéu — S& héa — Nhan tai. Phuong phap tiép
cén hé sinh thai, hop tac d6i tac cia Ngan hang
trong nhiéu Iinh vuc kinh t& cha chét gidp tao nén
su khac biét cho TCB.

CHUYEN VIEN PHAN TicH
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BINH MINH DANG LEN

e Mac du su phuc hoi chdm cua thi truong bat dong san sé tac dong
dén danh muc cho vay ctia TCB, ching t6i tin rang lgi thé t6i vu hda
co cau von, s6 hda va quan ly tai san sé cho phép TCB tiép tuc da
tdng trudng.

e Chung t6i ky vong ndm 2024 sé kha quan hon nho su khéi sac cla
nén kinh t&, phuc h6i tdm ly nha dau tu va céc chinh sach ho trg nén
kinh té& cta Chinh phu.

e TCBla mét ngan hang hudng loi tir co ban t6t va dang & dinh gia hap
dan, véi P/B du phdng 2024F va 2025F [an lugt [a 1.3x va 1.1x, PHS
udc tinh gia tri hop ly cia TCB 1a 28,200 déng/cé phiéu. Ching toi
khuyén nghi MUA véi tiém nang tang gid 1a 28%.

Diém nhéan dau tu

Chi phi von thap cho phép TCB cung cap lai suat cho vay canh tranh trong
khi van duy tri mdc NIM cao, tao nén Igi thé canh tranh cho TCB. Chi phi
huy dong von clia TCB giam 75 bps so vdi cudi ndm 2023 con 3.88%, thudc
nhitng ngan hang thap nhat hé thdng trong béi canh xu hudng |4i suat huy
dong dang tang trd lai, nha duy tri ty 16 CASA cao va t6i wu co cau huy dong
von. Néu bao gom tai khodn sinh 1&i tu dong, ty 1€ CASA én dinh & murc 40%,
14 vi tri cao thir hai trong nganh. NIM cta TCB d4 cai thién 43 bps so véi
cudi ndm 2023 1én 4.49%, chu yéu nho lgi thé vé chi phi huy dong. Mirc NIM
nay nam trong bén ngan hang cao nhét trong nganh.

TCB ghi nhan ting trudng tin dung an tugng bat chap quy mé thudc top
nganh, thém vao d6 nguén thu dang dan dugc da dang héa dé giam thiéu
rdi ro tin dung. Tang trudng tin dung vao cudi H1 2024 cua TCB dat
12.5%YTD, thudc nhirng ngéan hang cé miurc tang trudng tin dung cao nhat.
TCB da da dang hda cac nguén thu nhap clia minh vdi ty 1& thu nhap tir phi
cao. Hoat dong cua céc coéng ty con nhu TCBS va TechcomCapital ciling
dan déng gép vao Thu nhap rong.

Chat luong tai san duoc clng cd béi bd dém von manh véi ty Ié CAR cao,
nguén von doéi dao va du phong day. Vao cudi H1 2024, ty I& no x4u cla
TCB tang 7 bps |én 1.23%. Chi phi du phong rdi ro tin dung cling diéu chinh
tdng manh gap doilén 2.9 nghin ty dong. Tuy nhién, tinh chat danh muc ng
clia TCB tap trung vao céac tai san dam bao gia tri cao va la mét trong ngan
hang c6 ty Ié bao phl ng xau cao nhat nganh — 101%. Thém vao dé, bat
chap viéc chi tra c6 tirc bang tién méat 15% (tuong (rng 5 nghin ty dong)
nhung CAR ctia TCB van & murc trén 14% vao cudi Q2 2024.

Du bao nam 2024

Hoat dong kinh 1€ ky vong ti€p ndi da tang trudng trong H2 2024F va 2025F,
ching t6i wdc tinh tang trudng tin dung clia TCB dat 21.5% in 2024F va
21.8% in 2025F. Chuing t6i ky vong TCB sé duy tri lgi thé vé Chi phi huy déng
von, dong thoi dp dung chinh sach gié linh hoat trong nira cudi ndm 2024F
va 2025F, va du phong NIM 2024F va 2025F [an luot [a 4.41% (+35 bps) va
4.48% (+7 bps).
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