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NGAN HANG TMCP CONG THUGNG VIET NAM
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KHUYEN NGHI MUA
Gig hop ly 40,200
Gi4 hién tai 34,950
Tiém nang tang/giam 15%
THONG TIN CO PHIEU

CP dang luu hanh (triéu) 5,369
Free float (triéu) 805.5
Vén héa (ty VND) 187,949
KL GDTB 3 thang (cé phiéu) 7,978,114
S& hiru nudc ngoai (%) 26.6%
Ngay niém yét dau tién 16/07/2009
CO CAU CO DONG

Ngan Hang Nha Nuéc Viét Nam 64.46%
Ngan hang Tokyo Mitsubishi UFJ 19.73%
Quy dau tu cap von IFC 3.35%
PYN Elite Fund 2.22%
Cong ty Tai Chinh Quéc Té 1.64%
Khac 8.6%
KHIiA CANH TRONG YEU

TTM EPS (VND) 3,782
BVPS (VND) 25,149
No/VCSH (%) 14.9
ROA (%) 1%
ROE (%) 15.85%
P/E 9.3x
P/B 1.4x
Ty suat c6 tirc (%) 16.8%

BIEN PONG GIA CO PHIEU
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Ngan hang Thuong mai C6 phan Céng thuong
Viét Nam (VietinBank) dugc thanh Iap tir nam
1988 sau khi tach ra tir Ngan hang Nha nuéc Viét
Nam. VietinBank hoat dong trong linh vuc huy
dong va kinh doanh vén, va cung cap cac dich vu
tai chinh lién quan. VietinBank chinh thirc hoat
dong theo mé hinh ngan hang cé phan va dugc
niém yét va giao dich trén Sé Giao dich Chiing
khoan Thanh phé H6 Chi Minh tir ndm 2009.
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Nganh: Ngan hang HSX: CTG

e Du doi mat véi nhitng kho khan cda hoat déng phi tin dung va ap luc
gia tang du phong dé€ giam thiéu rdi ro suy giam chét lugng tai san,
hoat déng tin dung ctia CTG chirng kién nhiéu két qua tich cuc trong
H1 2024.

e Chung t6i ky vong hoat dong tin dung sé tiép tuc la diém sang cho
sur tdng trudng cla CTG trong nhitng thang cudi clia ndm 2024 va
nam 2025 nho su su cai thién cac diéu kién kinh doanh, hoat déng
bén 1é dan khdi sac, va céac chinh sach hé trg nén kinh t& ctia Chinh
phu.

e VGi P/B du phong 2024F va 2025F [an luot 1a 1.5x va 1.3x, PHS udc
tinh gia tri hgp ly ciia CTG 14 40,200 dong/cé phi€u. Ching t6i khuyén
nghi MUA véi tiém nang tang gid 1a 15%.

Diém nhan dau tu

Véi vi thé la mot trong nhitng ngan hang Quéc doanh tru cot cta nén kinh
té, CTG da tham gia ho trg truyén dan cac Chinh sach diéu hanh cta Chinh
pht & NHNN va la mét trong 2 ngan hang c6 chi phi huy déng von thap
nhat toan hang. Két thic H1 2024, chi phi huy dong von cta ngan hang
giam 79 bps so vai cudi ndm 2023 con 3.73%. Hon nita, viéc lién tuc cai
thién ty I&€ CASA va phat trién hé sinh thai tai chinh gitra cac céng ty con da
ho trg CTG duy tri duoc lgi thé huy dong von nay.

Trudc dién bién khé luong ctia nén kinh té, CTG la mét trong nhitng ngan
hang cé chat lugng tai san t6t nhat toan hang khi la mét trong mét trong 5
ngan hang duy nhat cé ty Ié bao phu ng xau I6n hon 100%. Du chat lugng
tai san sut giam trong H1 2024 do nén kinh t€ con nhiéu khé khan, nhung
vé mat tich cuc, ching t6i nhan thay rui ro hinh thanh I6p ng xau méi dang
giam rd rét. Cung vdi viéc manh tay gia tang trich lap du phong ri ro, ngay
tir dau ndm, ngan hang da chu dong diéu chinh co cau danh muc tai san cé
rdi ro, déng thai dinh hudng tin dung dén nhiing nganh cé6 mdac dé rii ro
thap hon. Qua dé, ching t6i udc tinh ty 1€ bao pht ng xau nam 2024 va 2025
[an luot 1a 142% va 158%.

Viéc tang von tir loi nhuan chua phan phai sé ho trg CTG lam day bd dém
von, cai thién ty Ié an toan vén, gitlip ngan hang mé rong hoat déng kinh
doanh, déng thai gia ting ky vong vé trién vong tang trudng clia ngan
hang. CTG d4 nhan dugc y kién cia NHNN va Bo Tai chinh cho phép dung
toan b lgi nhuan gitr lai ndm 2022 (11 nghin ty déng) dé tang von théng
qua chia c@ tirc bang ¢6 phiéu, tuong duong ty 1& 21.4%. Ngan hang cling
dang dé xuat cac Co quan ¢ thdm quyén cho phép duoc dung toan bo lgi
nhuan gil lai nAm 2023 (9 nghin ty déng) dé ting von, tuong duang vai ty
Ié 16.8%. Chung t6i ky vong, ngan hang sé hoan thanh dgt tang von trong
Q4 2024, qua dé dua von diéu 1é 1én khoang 74.2 nghin ty déng, tuwong
duong murc tdng 38% so véi nam 2023.

Du bao nam 2024

Chung t6i cho rang tang trudng tin dung cda CTG sé tiép tuc hudng loi tir
da phuc h6i cta nén kinh té trong H2 2024F va 2025F, va udc tinh dat 13.8%
trong 2024F va 14% trong 2025F. Dong thoi, nho vai tro 1a ngan hang quéc
doanh tru cot, CTG c6 lgi thé hon trong huy dong von, va sé duy tri 14i suat
cho vay & murc thap dé hd trg nén kinh t€, qua d6 chung t6i du phong NIM
2024F va 2025F lan luot 12 3.01% (+10 bps) va 3.16% (+15 bps).
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