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Ngéan hang TMCP Ky thwong Viét Nam (TCB) [MUA +65,9%] Cap nhat

Nganh: Ngéan hang

Ngay béao céo: 30/07/2018 2017 2018F 2019F 2020F Tbéng guan ngan hang

Gia hién tai: 26.100VND LN trwéc dwphong  52,1% 27,2% 21,3% 21,1% Dwoc thanh Iap nam 1993, Techcombank la ngan

Gia muc tiéu: 43.300VND  LNST 104,7% 54,9% 21,1% 20,8% hang xep thir 8 trong s6 9 ngan hang chting toi theo

Gia muc tiéu truéc day:  51.000VND  NIM 38% 3,9% 4,2% 45% dditinh theo tong ti san, nhung xép thr tu tinh theo
No xéu 1,6% 1,6% 1,6% 1,6% thu nhép r(‘)ng tinh dén 31/12/2017. Vao dau nam

TL téng: +65,9% C|.R 28,7% 30,0% 30,0% 30,0% 2018, TCB da ban méng tal chinh tiéu dung va qua do

Loi suét ¢ tere: 0,0% Cb tire/CP 0 0 0 o 9idm rdi ro. TCB niém yet trén san HOSE tlr ngay

Tbng mrc sinh Ii: +65,9%  P/B 34x  18x  15x  173x 04/06/2018.

GT vén héa: 4,0ty USD TCB Peers VNI

Room KN: Otr USD P/E (trwot) 10,9x  12,8x  16,9x

GTGD/ngay (30n): 1,1tr USD P/B (hién tai) 1,9x 1,9x 2,5x

C6 phan Nha nwéc*: 0% ROE 27,7% 16,4% 15,1%

SL b phiéu Ivu hanh 3,497ty  ROA 26% 12%  2,4%

Pha lodng 3,497 ty

Dién ire Minh Nghia Trién vong 2018 van duy tri, gitv khuyén nghi MUA

Chuyén vién phan tich o . ) . ) .
e Chung t6i gir khuyén nghi MUA cho Ngan hang TMCP Ky thuwong Viét Nam (TCB), v&i tong mlc

Ng6 Hoang Long sinh 1&i 65,9%.
Truéng phong Cao cap e Hé sinh thai riéng biét voi chién lwoc tang trwdng bang can ddi ké toan than trong va vén hd tro
manh mé sé duy tri tdng trudng bén virng.

e Chung t6i duy tri dw bao tang trwéng cho vay 20% so véi nam truede (YoY) khi gidi ngan khoan
vay sé tang téc trong ntra cudi ndm 2018. Tang trwdng huy ddng manh mé tir mang giao dich dw
kién s& nang ty Ié CASA, hoan thanh dy bao NIM 2018 cda ching toi.

e Thu nhap ngoai lai dw kién sé duy tri ty trong manh mé trong Téng thu nhap tir HDKD (TOI).

e TCBcoty & CIR thap nhét trong danh muc cac ngan hang ching ti theo ddi, cho thy nang suét
ca CB-CNV va strc manh ctia hé théng CNTT.

e ROA du kién sé tiép tuc duy tri xu hwéng téng I&n trén 3%, mirc chi sb sinh |&i cao nhét trong sé
cac ngan hang ctia Viét Nam.

Tang trwdng tin dung phan anh tru cét lién tuc déi véi mang PFS. Chién lwoc clia TCB la tap trung
vao nang ty 1& loi nhuan / tai san rii ro bang cach chuyén sang mang ban 1é va chuyén tir tin dung trung
dén dai han cho cac tap doan Ién va doanh nghiép nhé va vira sang cho vay von Iwu dong va thi tredng
trai phiéu. Theo chuyén vién theo déi Coteccons clia ching t6i, tién do thi cong tai 3 dw an Vincity dau
tién cGa VIC kha quan va sé hép thu ting trwdng tin dung trong 6 thang cudi ndm. Chung téi dw bao tin
dung giai doan 2017-2020 sé dat tbc do tang trudng kép hang ndm 19%.

Dw bao ting trwdng tién giri dwoc thiuc day nhe cac giao dich, lwong CASA ting va kha nang cai
thién NIM. V& cac khoan vay, ty 1& CASA dw bao sé tang song song véi viéc mé rong dich vu ngan hang
giao dich cho khach hang trong chubi gia tri. Chuing t6i dw bao TCB s& phu thudc it hon vao tin dung lién
ngan hang va gidy t& cé gia véi dw bao tang trwdng tién glri ndm 2018 dat 40% nhé céc giao dich. Gia
dinh NIM n&m 2018 1a 3,9% dwoc dua trén co sé ty Ié CASA tang nham gép phan gidm chi phi huy dong.

Chiing t6i giir nguyén dw bao phi thuan tir ngan hang giao dich chiém 7,6% téng thu nhap tir hoat
dong. Trong 6 thang dau nam, TCB tich cwc trién khai mua lai Intellect Global Transaction Banking
(iIGTB), dw kién s& mét phan di vao hoat déng trong Quy 4/2018.

Diéu chinh giam phi bancassurance va lai tir chirtng khoan dau tw dé bu dap cho viéc thiéu hut.
Chung t6i didu chinh gidm dy gid dinh tang trwdng kép hang ndm 2017-2020 déi v&i phi thudn tw
bancassurance xuéng 49% tir 70% vi nam 2018 dw bao dat 20% vi 2018 |& nam chuyén giao dbi v&i phi
thuan cla hoat dong bancassurance vé&i Manulife. Trong khi d6, 13i thun tlr chirng khoan dau tw 6 thang
dau nam tang manh nho trai phiéu Chinh pht va doanh nghiép. Vé&i vi tri manh nhét trén thi trwong trai
phiéu va gia tri trai phiéu tang manh nhét, ching téi dw bao khoan muc nay ndm 2018 sé tang 30%.
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Bao cao Tai chinh

Tém tat bao cao KQLN

Bao cao KQLN (ty VND) 2017 2018F 2019F 2020F

Thu nhap lai 17.595 21.714 26.415 30.280
Chi phi lai vay (8.664) (10.091) (11.551) (12.553)
Thu nhap lai thuan 8.930 11.623 14.864 17.727
Thu nhap tir phi 3.812 4.079 5.934 8.098
Thu nhap ngoai 1ai khac 3.601 5.460 4.864 5.258
Tdng thu nhap ngoai lai 7.413 9.539 10.798 13.355
Téng thu nhap tir HDKD 16.344 21.163 25.662 31.083
Chi phi ngoai lai (4.698) (6.349) (7.699) (9.325)
Chi phi quan ly khac - - - -
Tdng chi phi hoat dong (4.698) (6.349) (7.699) (9.325)
LN tir HDKD trwéc dw phong 11.646 14.814 17.963 21.758
Chi phi dw phong (3.609) (2.336) (2.847) (3.493)
Thu nhap/chi phi khac - - - -
LN trwée thué 8.036 12.478 15.117 18.265
Thué (1.591) (2.496) (3.023) (3.653)
LN rong 6.446 9.983 12.093 14.612

Nguén: TCB, VCSC

Toém tat bang can déi ké toan

Bang can dbi ké toan (ty VND) 2018F 2019F 2020F

Tién va twong dwong tién 2.344 3.973 4.318 4.685
Tién glvi tai Ngan hang Nha nuéc 4.279 5.116 6.138 6.637
Tién glvi tai va cho vay cac TCTD khac 30.156 69.358 64.503 61.278
DPéu tw ngan han 52.585 60.085 65.807 70.919
Cho vay khach hang 158.964 190.729 226.853 267.144
Chuing khoan dau tw - HTM 5.715 5.800 6.090 6.395
Dau tw vao cong ty lién doanh lién két 10 9 9 8
Tai san va trang thiét bi 2.749 2.825 2.904 2.988
Tai san khac 12.589 13.917 15.009 13.900
Tong tai san 269.392 351.813 391.631 433.955
No NHNN 1.000 1.324 1.439 1.562
Huy déng va vay lién ngan hang 46.324 36.551 41.483 46.512
Vén cho vay va Gy thac khac 0 0 0 0
Tién glri khach hang 170.971 239.359 258.508 279.189
Céng cu tai chinh khac 0 0 0 0
Gidy t& c6 gia 17.640 17.324 19.057 20.963
No khac 6.527 6.658 8.656 8.830
Vén CSH clia cb dong 26.931 50.595 62.489 76.901
Loi ich CDTS 0 0 0 0
Téng no va vén CSH 269.392 351.813 391.631 433.955

Nguén: TCB, VCSC
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich

T6i, Bién Birc Minh Nghfa, xac nhan rang nhirng quan diém dwoc trinh bay trong bao céo nay phan anh dang quan diém ca nhan cla
chung t6i vé cong ty nay. Chung t6i ciing xac nhan réng khéng c6 phan thu lao nao cla ching téi da, dang, hodc sé truc tiép hay gian
tiép ¢ lién quan dén cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bao céo nay. Cac chuyén vién phan tich nghién clru phu trach cac
bao cao nay nhan dwoc thu lao dwa trén nhiéu yéu té khac nhau, bao gébm chét lvong, tinh chinh xac clia nghién ctru, va doanh thu clia
c6ng ty, trong d6 bao gdm doanh thu tir cac don vj kinh doanh khac nhw bo phan Méi giéi td chire, hodc Tw van doanh nghiép.

Phwong phap dinh gia va Hé théng khuyén nghij ctia VCSC

Noi dung chinh trong hé théng khuyén nghi: Khuyén nghi dwoc dwa ra dwa trén murc ting/giam tuyét ddi ctia gia cb phiéu dé dat dén
gia muc tiéu, dwoc xac dinh bing cong thirc (gid muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai va khong lién quan dén hoat déng thi trwdong. Cong
thirc nay dwoc ap dung tr ngay 1/1/2014.

Céc khuyén nghi Pinh nghia
MUA Téng loi nhuan ¢ dong (bao gdm cb tirc) trong 12 thang t&i dy béo sé trén 20%
KHA QUAN Tong lgi nhuan co déng (bao gom cd trc) trong 12 thang téi dw bdo sé dwong tw

10%-20%

Téng loi nhuan cd déng (bao gdm cb tirc) trong 12 thang téi dw bao sé dao dong
gitra 8m 10% va dwong 10%

Tdng lgi nhuan cb dong (bao gdm cd tire) trong 12 thang téi dw bao sé am t 10-

PHU HOP THI TRUONG

KEM KHA QUAN

20%
BAN Téng loi nhuan cb déng (bao gdm cd tirc) trong 12 thang téi dw bao sé am trén 20%
KHONG DANH GIA B6 phan nghién ctu dang hodc cé thé sé nghién clru cd phiéu nay nhwng khéng

dwa ra khuyén nghij hay gia muc tiéu vi ly do tw nguyén hodc chi dé tuan tha cac quy
dinh cta luat va/hodc chinh sach cong ty trong treong hop nhét dinh, bao gom khi
VCSC dang thyc hién dich vu tw van trong giao dich sap nhap hoac chién lwvgc cé
lién quan dén cong ty do.

KHUYEN NGHI TAM HOAN  Hinh thirc danh gia nay xay ra khi chwa c6 day da théng tin co' s& dé xac dinh khuyén
nghi dau tw hoac gia muc tiéu. Khuyéen nghij dau tw hoac gia muc tiéu trwedre dé, néu
c6, khéng con hiéu lwc déi véi cb phiéu nay.

Trir khi co khuyén céo khac, nhitng khuyén nghi dau tw chi co gia tri trong vong 12 thang. Nhitng bién déng gia trong twong lai cé thé
lam cho cac khuyén nghi tam thoi khéng khép véi mike chénh léch gitra gia thi trwdng cla cd phiéu va gia muc tiéu nén viéc viéc dién
giai cac khuyén nghi dau tw can dwoc thwc hién mét cach linh hoat.

Rui ro: Tinh hinh hoat ddng trong qua khir khdng nhét thiét sé di&n ra twong tw cho cac két qua trong twong lai. Ty gia ngoai té c6 thé
anh huéng bat loi dén gia tri, gia hodc loi nhuan ctia bat ky chirng khoan hay cong cu tai chinh ndo ¢é lién quan dwoc néi dén trong bao
cdo nay. D& dwoc tw van dau tw, thue hién giao dich hodc cac yéu cau khac, khach hang nén lién hé véi don vi dai dién kinh doanh ciia
khu vuc d& dwoc giai dap.
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Lién hé

CTCP Chirng khoan Ban Viét (VCSC)
WWW.VCSC.com.vn

Tru sé chinh

Bitexco, L&u 15, S6 2 Hai Triéu

Quan 1, Tp. HCM

+84 28 3914 3588

Phong giao dich
S& 10 Nguyén Hué
Quéan 1, TP. HCM
+84 28 3914 3588

Phong Nghién ctru va Phan tich
Phong Nghién clru va Phan tich
+84 28 3914 3588

BDS va Vat liéu Xay dwng

Lwu Bich Héng, Trwéng phong cao céap ext 120
- Nguyén Tuan Anh, Chuyén vién cao cép ext 174
- Nguyén Thao Vy, Chuyén vién cao cAp ext147

Hang tiéu dung va Dwoc phdm

DPing Van Phap, Trwdng phong cao cap ext 143

- Nguyé&n Thi Anh Dao, Chuyén vién cao cap ext 185
- Lé Trong Nghia, Chuyén vién ext 181

Coéng nghiép va Van tai

Lucy Huynh, Trwéng phong cao cap ext 130
- Pham Hoang Thién Phu, Chuyén vién ext 124
- Thai Nhyt Bang, Chuyén vién ext 149

Déau khi va Dién

Pinh Thi Thuy Dwong, Trwwéng phong cao cap ext 140

- Ngé Thuy Tram, Chuyén vién cao cip ext 135
- Nguyén Bac Phu Thanh, Chuyén vién ext 194

Chi nhanh Ha Noi

109 Tran Hwng Dao
Quan Hoan Kiém, Ha Noi
+84 24 6262 6999

Phong giao dich
236 - 238 Nguyén Céng Tri
Quéan 1, Tp. HCM
+84 28 3914 3588

Barry Weisblatt, Giam déc ext 105

Vimé

- Hoang Thuy Luong, Chuyén vién cao cép ext
364

- Trwong Thanh Nguyén, Chuyén vién ext 132

Ngan hang, Tai Chinh va Bao Hiém

Ngé Hoang Long, Phé Giam déc ext 123

- Cameron Joyce, Trwdng phong ext 163

- Bi&én Birc Minh Nghta, Chuyén vién ext 138

- Téng Nguyén Tién Son, Chuyén vién ext 116
- Binh Phwong Anh, Chuyén vién ext 139

Khéach hang ca nhan

Vi Minh Bire, Trwdng phong cao cap ext 363
- Dao Danh Long Ha, Chuyén vién ext 194

- Vwong Thu Tra, Chuyén vién ext 365

- Chu Luc Ninh, Chuyén vién ext 129

Phong Giao dich chirng khoan khach hang té chirc

Nguyén Quéc Diing
+84 28 3914 3588 ext 136
dung.nguyen@vcsc.com.vn

Phong Méi gi¢i khach hang trong nwéc

H& Chi Minh

Chau Thién Trdc Quynh
+84 28 3914 3588 ext 222
guynh.chau@vcsc.com.vn

Ha Nbi
Nguyén Huy Quang

+84 24 6262 6999 ext 312
quang.nguyen@vcsc.com.vn
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Khuyén cao

Béao cao nay dwoc viét va phat hanh béi Cong ty C6 phan Ching khoan Ban Viét. Bao cao nay dwoc viét dya trén ngudn théng tin dang
tin cay vao thei diém cong bé. Cong ty C6 phan Ching khoan Ban Viét khéng chiu trach nhiém vé d6 chinh xac cla nhirng thdng tin nay.
Quan diém, du bao va nhitng wéc lwgng trong bao céo nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thoi diém phat hanh. Nhizng quan diém nay
khéng thé hién quan diém chung ctia Céng ty C4 phan Chirng khoan Ban Viét va c6 thé thay ddi ma khéng can théng béo trwéc. Bao
cdo nay chi nham muc dich cung cAp théng tin cho cac td chirc dau tw ciing nhw cac nha dau tw ca nhan cla Céng ty cd phan ching
khoan Ban Viét va khdng mang tinh chat mei chao mua hay ban bt ky ching khoan nao dwoc thdo luan trong bao céo nay. Quyét dinh
cla nha dau tw nén dwa vao nhirng sw tw van doc 1ap va thich hop véi tinh hinh tai chinh ciing nhw muc tiéu dau tw riéng biét. B4o cao
nay khéng dwoc phép sao chép, téi tao, phéat hanh va phan phéi véi bat ky muc dich nao néu khéng dwoc sy chép thuan bang van ban
clia Cong ty C4 phan Chirng khoan Ban Viét. Xin vui long ghi ré ngudn trich dan néu s dung céc thong tin trong bao céo nay.
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