NGAN HANG TMCP QUOC TE VIET NAM

Ma CK: VIB

MUA [+50%] Ngay cap nhat:
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Gia hop ly 317,000 VND
Gi4 hién tai 20,650 VND
THONG TIN CO PHIEU
CP dang luu hanh (triéu) 2,107
Free float (triéu) 1,053
V&n héa (ty VND) 46,368
KL GDTB 3 thang (c8 phiéu) 6,606,586
S& hitu nudce ngoai (%) 20.5%
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San: HSX/Viét Nam Nganh: Ngan hang

Chuyén doi s6 - dong luc tang truong giai doan maéi

Cap nhat KQKD 2022: Két thic ndm 2022, VIB ghi nhan su tang trudng
cham lai v&i thu nhap |3i thuan tang 26.6%YoY 1én 14,963 ty déng. Thu
nhép ngoai ldi cia ngan hang chi tang nhe 0.7% YoY lén 3,095 ty dong.
Loi nhuén sau thué cta VIB tang trudng 32.1% YoY lén 8,469 ty dong.
NIM cai thién 35 bps so véi cudi ndm 2021 |én 4.77%, top 4 ngan hang
¢6 NIM cao nhat toan nganh.

Ty I& ng xau cta VIB dat 1.8% vao cudi ndm 2022. Ty I& bao phd ng xau
cua VIB dat 53.9%, cai thién so véi mic 51.4% vao cudi nam 2021.
Diém nhan dau tu:

Ngén hang dan dau tang truong nho mao réng cdc hoat déng kinh doanh
¢6t 16i. Cho vay mua 6 t6 cla VIB dan dau thi trudng véi thi phan 13%
toan thi truong, trong khi mang Cho vay mua nha cé téng trudng cao
nhat thi truong (45% vao nam 2018, 46% vao nam 2019, 41% vao ndm
2020, 25% vao nam 2021, 29% vao nam 2022). Do d¢, tdng trudng tin
dung cla VIB d& dat toc d6 tang trudng an tuong, véi CAGR 23% trong
giai doan 2018-2022.

Kha nang cai thién NIM duoc ho trg bai chién lugc phat trién ngan hang
ban Ié va ngan hang sé. NIM cua VIB tang tir 2.9% vao nam 2016 lén
4.77% vao nam 2022, thudc top nhirng ngan hang cé NIM cao nhat.

Pinh gia & khuyén nghi: L&i suat cao sé tac dong dén nhu cau tiéu dung
trong nam 2023. Vi ty trong ban Ié chiém 90% du ng cho vay, VIB nhiéu
kha nédng sé chiu anh hudng bdi su sut giam nhu cau néi dia. DU vay,
chung t6i ky vong burc tranh tin dung ban Ié sé kha quan hon trong nira
cudi ndm 2023 nho lam phat va 13i suat ha nhiét. Do dd, ching téi uwéc
tinh téng trudng tin dung nam 2023 cua VIB sé dat 16.2%YoY.

Dua trén ky vong FED ti€p tuc tang lai suat co ban 1én 5%-5.25% trong
nam 2023, NHNN sé kho duy tri thanh khoan & trang thai qua doi dao
va |ai suat lién ngan hang sé khé giam sau. Qua dé, ching t6i wéc tinh
NIM cta VIB sé thu hep 9 bps con 4.68%.

Do tinh hinh kinh té kém kha quan hon vao nam 2023 sé lam gia tdng
rdi ro tin dung ma céc ngan hang phai doi méat. Qua do, ching téi ude
tinh ty 1& ng xau cla VIB dat 2.88% vao nam 2023.

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 co phiéu
VIB la 31,000VND/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 strc ép lén lgi nhuan cla ngan hang trong
nam 2023; (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 (%)
Gia tri s6 sach (VND)
P/E

P/B

CG tre tién mat

4,825 6,213 8,496 11,816 14,963 17,057
2,194 3,266 4,642 6,410 8,469 9,550
2,800 3,533 4,184 4,127 4,018 4,531
95% 49% 42% 38% 32% 13%
13,616 14,527 16,202 15,640 15,491 20,023
9.81 8.55 7.64 9.26 6.23 6.85
1.89 1.64 1.65 2.44 1.62 1.5
0% 0% 0% 0% 10% N/A



