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Cap nhat nganh ngéan
hang

Vietinbank (CTG): DHCD té chirc ngay 13/04/2013

Vietinbank t6 chirc PHCD vao cudi tuidn vira qua va cac muc tiéu cho nam
2013 dwoc dé xut triede do da dwge théng qua. Tuy nhién, viéc tra cd tirc
nam 2012 van chwa dwoc quyét dinh. Ngan hang sé td chirc DHCD bét
thwérng dé di dén quyét dinh cudi cliing vé van dé nay.

CTG dat muc tiéu ting trwdng lgi nhudn 2013 tuy thap nhuwng hop ly.

Téng tang trwdng tién giri dat 8% va tang trwdng tin dung dat 12%, mirc trén do
NHNN quy dinh. Téng tang trweéng tai san du kién dat 10%. Nam 2012, Ngén
hang dat tdng tang trudng tién gli tiét kiém, tang trdng tin dung va tang trudng
tai san déu & muirc 9%. Ngan hang lap ké hoach dat lgi nhuan trwdc thué tang
5% lén 8.600 ty ddng, so v&i myc tiéu clia ching téi la 8.800 ty dong. Ty 1& an
toan vén t6i thiéu sé& dwoce duy tri frén 10% va no xau dudi 3%.

Viéc tra cd tirc nam 2012 chwa dwoc quyét dinh, cé tirc 2013 & mirc 12%.
Viéc trd cd tirc 16% cho ndm 2012 van chua duoc théng qua (bang tién mat hay
c6 phiéu hay ca hai) du trwde d6 dai dién phong IR cia Ngan hang cho biét ké
hoach cé thé bao gbm viéc tra cb tirc bang tién mat tai mic 1.600 déng/cd phiéu
va phat hanh cb phiéu méi voi ty 1& 100:16 tai ménh gia. CTG sé phai td chic
DHCP bét thwong trong théi gian téi dé théng qua chinh sach trd co tirc nam
2012. C6 tirc ndm 2013 dwoc an dinh tai mire 12%, tuy nhién, ching t6i khdng
ré sé bang tién méat hay cb phiéu do PHCD khong dé cap dén viéc nay.

DHCD Ngan hang Quan déi: 24/04/2013 tai Khach san Pullman,
Ha Noi

Do ké hoach phat hanh ting von hon 40% trong nadm 2013, ting trwdng tin
dung thap co thé anh hwéng dén lgi nhuan cia Ngan hang va ké hoach tra
cd tirc rd rang 2013 chwa rd rang, ching tdi dwa MBB vao dién “xem xét lai
khuyén nghi” cho dén khi c6 thé dwa ra bao cao cép nhét.

1. Tang manh vén diéu 1&: MBB lap ké hoach sé tang vbn diéu Ié tir 10.625 ty
dbéng lén 15.000 ty déng trong ndm 2013, dwoc chia lam ba giai doan:

« Phat hanh 237,5 triéu co phiéu cho déi tac chién lvoc trong nuwéc/nuéc
ngoai (phat hanh cho dbi tac trong nuéc tai mirc gia thwong luong voi chiét
khau toi da 25% so vai gia thj trdng va phat hanh cho ddi tac nwdc ngoai
tai mirc gia thwong lwong khéng thap hon gia tri s6 sach), dy kién thure hién
trong Quy 2 va Quy 3 nam 2013.

e Phat hanh 53,125 triéu c6 phiéu cho cd déng hién hiru véi ty 18 20:1 va 10

triéu co phiéu cho nhan vién, déu tai ménh gia, dw kién thuc hién trong Quy
3/2013.

« Phat hanh 136,875 triéu cb phiéu cho dbi tac chién lwgc trong nuwédc/inude
ngoai (gia phat hanh: bang giai doan 1), dy kién trong Quy 2 va Quy 3/2013.
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Giai doan 1 trong ké hoach nay chinh 1a ké hoach tang von trong nam 2012 bi hoan lai do
khéng thuc hién duge. Chang téi cho rang tong thé ké hoach tang vén trong nam 2013 kha
tham vong va trong truéng hop tot nhat co thé chi c6 giai doan 1 va 2 dugc hoan tat trong
nam 2013.

2. Ké hoach nam 2013 cta MBB:
¢ Tobng tai san tang 9% so véi nam 2012 1én 191.800 ty déng.

o Tang trdng tin dung tang 12% tai mire 83.500 ty déng, bang mirc tran do NHNN ap doi
vOi cac ngan hang nhém 1. Mirc nay twong dbi thdp so véi tang triedng tin dung binh
quan cia MBB trong nhi¥ng nam gan déy.

e Tién g0i tiét kiém tdng 10%, Ién 129.900 dong. Muc tiéu nay kha khiém tén do trong
nhirng ndm gan day, MBB luén dat mirc ting trwéng tién gii tiét kiem cao hon.

e Loi nhuén tréc thué tang 14% lén 3.523 ty dong. Khéng thay dé cap dén cd tirc nam
2013 trong cac van ban BHCD cia Ngén hang.

3. Cb tire bang tién mat nam 2012 dwoc diéu chinh giam: cd tire bang tién mat nam 2012 la
1.200 dbéng/cd phiéu, thay vi 1.500 ddng/cd phiéu nhuw ké hoach ban dau. MBB da tra truéc
1.000 déng/cd phiéu va sé thanh toan phén con lai 200 déng/cd phiéu.

Eximbank (EIB): 26/04/2013, White Palace Convention Center, TP. HCM

Chang tdi cho rang ké hoach 2013 cua EIB kha thach thirc ca vé tang trwéng tin dung
(Ngan hang khéng ting trwéng tin dung trong nam 2012 va tinh hinh ndm 2013 van cén
khé khin) va tang trwéng tién giri (do EIB khéng thé sir dung vang Iam nguén vén
trong nam 2013 - tién gii bang vang cua EIB tinh dén cudi ndam 2012 vao khoang 9.000
ty dong, twong dwong 10,6% tién giri khach hang).

Ké hoach 2013 cua EIB:

« Tong tai san tang 18% so vé&i nam 2012 Ién 200.000 ty déng.
¢ Tong tién glri ting 29% so v&i nam 2012 1én 110.000 ty dong.

« Tin dung ting 15% so v&i ndm 2012 1&én 86.160 ty dong, cao hon so véi mire trdn do
NHNN ap dbi véi cac nhan hang nhém 1. Chung téi sé lién hé thém voi ngdn hang dé
lam rd thém viéc nay.

e Loi nhuan truée thué: ting 12,2% so véi ndm 2012 1én 3.200 ty déng so véi du bao cla
chuing t6i la 2.784 ty dong.

» Duw kién cb tirc nam 2013: 12%, chwa quyét dinh bang tién mat hay cb phiéu.

Murc b tirc nam 2012 dwoc quyét dinh 14 1.350 déng/cd phiéu, cao hon so véi mire 1.120

dbng/cod phiéu nhw ké hoach ban dau. EIB da tra dwéc 800 dbng/cd phiéu va sé tra phan con

lai 550 dbng/cd phiéu.

See important disclosure at the end of this document
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich

T6i, Pham Thily Duong, xac nhan ring nhing quan diém dugce trinh bay trong bdo céo nay phan anh ding quan
diém c4 nhan cla ching téi vé cong ty nay. Chiing t8i cling xac nhan ring khéng cé phan thil lao nao cia ching téi
da, dang, hodc sé truc tiép hay gian tiép cd lién quan dén cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bdo cdo
ndy. Cac chuyén vién phan tich nghién ciu phu trach cac bdo cdo nay nhan dugce tha lao dua trén nhidu yéu té khac
nhau, bao gdm chét lrong, tinh chinh x4c cla nghién clu, va doanh thu clia céng ty, trong dé bao gém doanh thu tr
cac don vi kinh deanh khac nhuw bd phan Mai gici td chire, hodc Tw vén doanh nghiép.

Phwong phap dinh gid va Hé théng khuyén nghi cua VCSC

N&i dung chinh trong hé théng khuyén nghi: Khuyén nghi dugc dua ra dia trén mire ting/giam tuyét aéi cla gia
cf phiéu dé dat dén gia myc tiéu, dugc xac dinh bang cong thirc (gid muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai va khdng
lién quan dén hoat déng thi trudng. Cong thikc nay duoc dp dung tor ngay 1/11/2010.

Cac khuyén nghi Binh nghia

MUA Néu gia muc tiéu cao hon gia thi truemg 20%
THEM VAO Néu gia muc tiéu cao hon gia thi treeng 10%-20%
NAM GITY Néu gia muc tiéu cao hodc thdp hon gia thi trwémg 10%
GIAM Néu gia muc tiéu thap hon gia thi trudng 10%-20%
BAN Néu gia muc tiéu thdp hon gia thi trudng 20%

KHONG KHUYEN NGHI B4 phan nghién ctru dang hodc co thé sé nghién ciu cd phiéu nay nhung khéng
dira ra khuydn nghi hay gia muc tiéu vi Iy do chil quan hodc chi dé tuan thi céc
guy dinh cla luat va/hodc chinh sach cong ty trong trudng hop nhét dinh, vi du
nhuw khi VCSC dang thuc hién dich vu tu vin M&A hay trr van chién lugc nao do

lién quan dén cong ty dé.
KHUYEN NGHI TAM Khuyén nghi déu twr va gia muc tiéu cho cd phidu nay bi hodn lai vi chua cd db
HOAN théng tin co s dé xdc dinh khuyén nghi ddu tw hodc gia muc tiéu. Khuyén nghi
ddu tw hodc gid muc tiéu trude do, néu cd, khéng con hiéu lyc déi vai cd phidu
nay.

Trir khi c6 khuyén cdo khac, nhing khuyén nghi dau tw chi cé gid tri trong vong 12 thang. Nhifng bién déng gia trong
tirong lai co thé 1am cho céc khuyén nghi tam thoi khéng khdp véi mie chénh léch gida gid thi truemng clia cb phiéu
va gia muc tiéu nén viéc viéc dién gidi cac khuyén nghi dau tw cn duge thue hién mét cach linh hoat.

Gia myc tiéu: Trong hau hét triréing hop, gid muc tiéu sé twong tng véi danh gid cla chuyén vién phan tich vé gia
tri hop Iy hién tai cla cd phidu. Gid muc tiéu 1a mirc gia cd phidu nén duoe giao dich & hign tai néu thi trirémg ddng v
quan diém clia chuyén vién phan tich va cé nhimg yéu t& xtc tic cin thiét dé tao ra sy thay déi nhan thic trong thoi
han nhét dinh. Tuy nhign, néu chuyén vién phan tin ring trong thai han xac dinh sé khéng cd tin tde, su kién hodc
yéu té thic ddy can thiét ¢ cb phidu c6 thé dat dén gia tri hop Iy thi gia muc tiéu co thé khac voi gid tr hop Iy. Vi
thé, trong hiu hét trirdmg hop, khuyén nghi cla ching t6i chi la danh gia su chira phi hop gitia gia thi trdng hign
tai va gia tri hop Iy hién tai cia cd phiéu theo guan diém clia chung téi.

Phwong phap dinh gia: Dé xac dinh gia muc tiéu, chuyén vién phan tich o6 thé sir dung nhidu phuong phép dinh
gia khac nhau, bao gém nhung khéng giti han, phirong phap chiét khu dong tién tw do va dinh gid so sanh. Viéc
lyra chon phurong phép ty thude véo timg nganh, cong ty, tinh chét cd phidu va nhiéu yéu td khéc. Két qué dinh gia
co thé duya trén mét hodc két hop nhiéu phuong phap sau: 1) Binh gia duwa trén nhiéu chi sé (P/E, PICF, EV/doanh
thu, EV/EBIT, EV/EBITA, EV/EBITDA), so sanh nhom céng ty va dua vao s lidu qua khiy, 2) Mé hinh chiét khiu
(DCF, DVIMA, DDM); 3) Phuong phap tinh téng gid tri cac thanh phin hodc cac phuong phap dinh gia dua vao
tai san; va 4) Phwong phép dinh gia st dung loi nhudn kinh té (Loi nhudn thing du, EVA). Cac md hinh dinh gia
nay phu thudf: vao céc yéu té kinh té vi mé nhu téng tredng GOP, 14 sudt, ty gia, nguyén lidu véi cac gia dl,nh&khéc
vé nén kinh té clng nhw nhing rli ro vn co trong céng ty dang xem xét. Ngodi ra, tam Iy thi trudng clng co thé anh
hudng dén viée dinh gia cong ty. Qua trinh dinh gid eon can et vao nhiing ki vong o6 thé thay ddi nhanh chéng ma
khéng cin théng bao, tiy vao su phat trién riéng cha ting nganh.

Rui ro: Tinh hinh hoat déng trong qua khir khéng nhét thiét sé dién ra tuong tr cho céc két qua trong tuong lai. Ty
gia ngoai té co thé anh hwfmg bét Igi dén gid tri, gid hodc loi nhuén cla bét ky chirng khoan hay céng cu tai chinh
nao cb lién quan dugce noi dén trong bao cao nay. D& duoc tr van dau tu, thuc hién giao dich hode céc yéu cdu
khac, khach hang nén lién hé v&i don vi dai dién kinh doanh cla khu vuc dé dugc gidi dap.

See important disclosure at the end of this document
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Lién hé

Tru sé& chinh

Thap Tai Chinh Bitexco, Lau 15
2 Hai Triéu, Quén 1, Tp. HCM
+84 8 3914 3588

Phong giao dich

Téa nha Vinatex-Tai Nguyén, Lau 3
10 Nguyén Hué, Quén 1, Tp. HCM
+84 8 3914 3588

Phong Nghién ctru va Phan tich

Giam Déc

Robert Zielinski, ext 145
robert.zielinski@vcsc.com.vn

Pho Giam Doc, Vi Thanh Tu, ext 105
Trwéng phong, Ton Minh Phuong, ext 146
CV cao cap, Dinh Thi Nhw Hoa, ext 140
CV cao cap, Nguyén Xuan Huy, ext 139
CV cao cap, Nguyén Thé Anh, ext 194

Chi nhanh Ha N&i
109 Tran Hung Pao, Quan Hoan Kiém, Ha Noi
+84 4 6262 6999

Phong giao dich
236 - 238 Nguyén Céng Tn, Quén 1, Tp. HCM
+B84 8 3914 3588

Phéng Nghién Ciru va Phan Tich
+84 8 3914 3588
research@vcsc.com.vn

Chuyén vién, Vi Hoang Viét, ext 143

Chuyén vién, VI Thi Tra Ly, ext 147

Chuyén vién, Pham Thuy Duong, ext 130
Chuyén vién, Nguyén An Thién Trang, ext 116
CV vi md, Nguyén Duy Phong, ext 120

CV PTKT, Nguy&n Thé Minh, ext 142

Phéng Giao dich chirng khoan khach hang té chirc
& ca nhan nudc ngoai

Té chirc trong nwérc
Nguyén Quéc Diing

+84 8 3914 3588, ext 136
dung.nguyen@vcsc.com.vn

Té chirc nwérc ngoai
Michel Tosto, M.Sc.
+84 8 3914 3588, ext 102

michel tosto@vesc.com.vn
Phong méi gi¢i khach hang trong nwéc

Tp. H6 Chi Minh

Chau Thién Tric Quynh
+84 8 3914 3588, ext 222
guynh.chau@vcsc.com.vn

Khuyén cao

Bdo cdo ndy dugc viét va phat hanh bdi Cong ty Cd phn Chibng khodn Ban Viét. Bao cdo nay duoc viét dua trén
ngudn théng tin d4ng tin cy vao thai diém céng bd. Céng ty Cé phan Chirng khodn Ban Viét khéng chiu trach nhiém
vé dd chinh xac ciia nhiing théng tin nay. Quan diém, du bédo va nhiing udce luong trong béo cao nay chi thé hign y
kién clia tac gia tai thai didm phat hanh. Nhiing quan diém nay khong thé hién quan diém chung ciia Cong ty Cd
phin Chimg khoan Ban Viét va co thé thay ddi ma khéng cin théng bdo trude. Bao cdo nay chi nhdm muc dich
cung cép théng tin cho céc td chire diu tw cling nhw cdc nha d4u tw ca nhan ciia Cang ty ¢b phén ching khodn Ban
Viét va khéng mang tinh chdt mdi chdo mua hay ban bét ki chimng khodn nao dugc thdo ludn trong bdo cdo nay.
Quyét dinh clia nha dau tu nén dua vao nhing suw twe van doc 1&p va thich hgp véi tinh hinh tai chinh cling nhu muc
tidu du tr riéng bigt. Bao cao nay khéng duoc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phdi véi bat ky muc dich
nao néu khéng duge sw chdp thudn bang van ban clia Cong ty CA phan Chimg khodn Ban Vigt. Xin vui lang ghi ré
ngudn trich din néu sir dung cac théng tin trong bao cédo nay.

Ha Noi

Nguyén Huy Quang

+84 4 6262 6999, ext 312
quang.nguyen [@vcsc.com.vn

See important disclosure at the end of this document

WWW.VCSC.Com.vn | VCSC<GO> Viet Capital Securities | 4




