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Ngan hang

= Nhirng théng tin bt lgi va bién dong trong thdi gian gan day dang tao ap lwc
Ién thanh khodn hé théng ngan hang.

= Chung t6i cho rang rai ro thanh khoan & khéng I&n trong bdi cdnh vi mé én dinh
va strc khée hé thédng ngan hang da dwoc cai thién rat nhiéu.

= Chung t6i do lwérng mot s chi tiéu nhdm xép hang kha néng chéng chiu truwéc
rdi ro thanh khoan ctia cac mot sé ngan hang niém yét.

Thanh khoan hé théng cing thang trong bdi canh nhiéu thong tin bat loi

Thanh khoan céng thdng da va dang la mot van dé dang quan tam di véi hé théng
ngan hang trong théi gian gan day. Nguyén nhan trwéc hét dén tr ap lwc ty gia khi
dong USD lién tuc ting gia va pha dinh 20 ndm do FED tiép tuc duy tri chinh sach
that chat tién té it nhat 1a dén nam sau. Theo dd, Ngan hang Nha nuéc da phai
nang mat bang |ai suat diéu hanh va hat ndi té vé dé can bang ty gia, trong bdi canh
cong cu du trir ngoai hdi da khéng con qua doi dao. Hon niva, thanh khoan hé théng
lai tiép tuc chiu &p lwc trong bdi canh cac sai pham vé phat hanh trai phiéu doanh
nghiép dang bi diéu tra. Lai suat qua dém trén thj trwdng lién ngan hang trong 2
tuan dau thang 10 da co thoi diém cham mirc ~8%, cao nhét tr trwdc dén nay.

Chung téi cho rang rai ro |&n thanh khoan hé théng ngan hang la khéng Ié&n

Diéu nay dwoc hd trg bdi nhiéu nguyén nhan: Thir nhat, nhirng nd lwc chéng “dd
la héa” nén kinh té va tdng cuong giao dich khéng tién mat ctia cac co quan quan
ly trong thei gian da mang lai hiéu qua dang ké. Theo quan sat ctia ching t6i, niém
tin cla ngwdi dan vao hé thdng ngan hang dwoc cling ¢b ciing nhw théi quen tich
triv tién mat da gidm xudng rd rét, gitp thanh khodn hé théng dwoc bu dép. Thi
hai, vi m6 6n dinh va strc khde hé théng ngan hang hién tai da dwoc cai thién rat
nhiéu. Hién gan 20 ngan hang thwong mai (NHTM), chiém da sé trong hé théng da
duwgc cong nhan dat chuan Basel |1, trong d6 c6 6 ngan hang da hoan thanh ca 3
tru cot. Bén canh dé ty & vén ngén han va cho vay trung va dai han da giam xudng
34% vao ngay 1/10/2022; va sé tiép tuc gidm xuéng mic 30% tr ngay 1/10/2023.

Quan tri rui ro thanh khoan la mét trong nhirng tru c6t chinh ctaa Basel Il

Hién chua c6 10 trinh cu thé cho cac NHTM trién khai Basel IlI; tuy nhién, da cé mot
sb ngan hang tién phong trong viéc trién khai b6 tiéu chuan de cing cb thém chét
lwong vé vén va dac biét |a nang lwc thanh khoan - don ct¢ nhw TPB, VCB, HDB,
VIB, OCB... Can nhan manh rang, viéc nang cao quan trj rdi ro vé thanh khoan
ciing la mot muc tiéu quan trong déi vai tat cd cac NHTM dé dat dworc tiéu chuan
Basel IIl — tiéu chuén gilp cac ngan hang nang cao kha n&ng chéng chiu trwédc cac
rdi ro va gép phan ngén ngtra ton that c6 thé xay ra.

L&i suét lién ngan hang ting manh dwéi 4p lwc ty gia va thanh khoan cang théng; va l5i suét
huy dong tien gwri tai cac NHTM ciing c6 dién bien twong tw trong thoi gian qua (%)
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So sanh twong quan mét sé tiéu chi vé kha nang dap ng rui ro thanh
khoan cac mét sé cac ngan hang niém yét

D& c6 céi nhin tdng quan hon vé kha nang chéng chiu ap luc rdi ro thanh khoan
cla tirng ngan hang tai thdi diém hién tai, chung téi dwa trén mot vai tiéu chi vé
thanh khoan “L - liquidity” trong mé hinh CAMELS. Chung t6i cho rang khi &p
lwc thanh toan ngén han gia tdng dét bién, rdi ro thanh khoan sé dwoc gidm
thiéu néu nhw ngan hang do co:

1. Ty lé Tai sén thanh k‘hoa’m/Huy déng khach hang (Liquid asset/Customer deposits):
cang cao c6 nghia rang ngan hang do sé co kha nang de dang chuyén doi thanh
tien mat, du dap (rng nghia vu thanh toan ngan han.

2. Ty lé Cho vay khach hang/Huy déng khach hang (Gross LDR): Ty 1€ do lwong muc
d6 doi dao cua thanh khoan, néu ty I& nay cang cao thi ngan hang da t6i wu nguon
huy déng von ctia minh. Vi vay, chi s nay cang thap cang tot.

3. Ty l¢ Tai san thanh khoan/T 6ng tai san (Liquid asset/Total asset): twong tw nhu tiéu
chi s 1, ty I& nay cang cao cho phép ngén hang dé nhanh chong dap ing di nghia
vu thanh toan ngan han.

4. Ty lé Cho vay ngén han/Dw no cho vay (Short-term loans/Net loans): ty I& nay cang
cao cang tot.

5. Ty Ié tién gii khéng ky han/Téng huy déng khach hang (CASA - Demand
deposit/Customer deposits): ty 1& nay cang cao thi ngan hang do it chiu ap lwc huy
ddng von dai han dé dap wng nhu cau cho vay.

6. Ty & Huy doéng tién gii tr t6 chuc/Téng huy déng khach hang (Non-
individuals/Customer deposits): tlr géc dd thi trwdng, ching téi quan sat ty & tién
gWi clia khach hang té chirc cang cao thi ngudn vén huy ddng clia ngan hang cang
on dinh. Vi vay ty 1& nay cang cao thi kha nang dap &ng thanh toan ctia ngan hang
cang tot.

Néu nhw s& hivu cac déc diém nay, ngan hang sé c6 thé dap ng dwoc nhu cau
tién mat dot bién ctia khach hang do vén huy déng da duoc tdi wu hoa va khong
chi dé& phuc vu cha yéu cho muc dich vay trung va dai han. Ching t6i dwa ra
bang so sanh danh gia kha nang dap (rng rii ro thanh khoan ctia 17 ngan hang
niém yét dwa theo nhirng tiéu chi trén. D& gidm bét anh hudng cla yéu td thoi
diém, chung t6i l4y trung binh sé liéu trén BCTC cla cac ngan hang tai thdi diém
cudi nam 2021 va cubi 30/6/2022. Lwu y rang, cac mirc xép hang thap khéng
¢6 nghia la ngan hang dé c6 rui ro vé thanh khoan.

Hinh 1: Téng ho'p cac chi tiéu (dwa trén trung binh s6 liéu trén BCTC cudi ndm 2021 va cubi 30/6/2022)

STT Tiéu chi ABB ACB BID CTG EB HDB LPB MBB MSB OCB SHB STB TCB TPB VCB VIB VPB
1 Liquid asset/Total deposits 24,5% 20,9% 16,7% 16,5% 21,6% 28,3% 14,1% 20,5% 27,6% 25,7% 15,6% 7,7% 22,4% 32,3% 22,0% 26,7% 24,4%
2 Gross LDR 73,5% 81,1% 84,1% 83,3% 81,0% 65,1% 81,7% 75,0% 63,1% 65,5% 80,0% 84,1% 78,9% 54,6% 79,7% 71,5% 80,6%
3 Liquid asset/Total asset 20,0% 16,7% 13,4% 12,8% 18,7% 18,5% 10,5% 13,3% 17,5% 17,0% 12,3% 6,4% 13,9% 21,1% 19,0% 18,3% 13,2%
4 Short-term loans/Net loans 58,2% 63,0% 64,8% 60,3% 63,5% 60,3% 60,3% 47,7% 47,3% 23,2% 46,7% 62,0% 32,4% 23,7% 53,6% 27,4% 37,7%

5 Demand deposit/Customer deposits 14,9% 24,6% 19,4% 19,3% 15,1% 12,4% 8,8% 43,3% 34,7% 13,4% 7,7% 22,4% 45,2% 19,4% 33,0% 14,9% 20,0%
6 Non-Individuals/Customer deposits  33,4% 19,8% 49,9% 51,5% 33,6% 45,8% 36,0% 46,3% 51,4% 48,6% 33,7% 19,7% 30,1% 55,4% 50,2% 34,5% 53,8%
Ngudn: Cac NHTM, VNDIRECT Research

www.vndirect.com.vn 2


file:///C:/Users/Andre/Downloads/www.vndirect.com.vn

VNDIRECT IRECT RESEARCH

WISDOM TO SUCCESS W o= - -
v e IR -

Hinh 2: Bang so sanh twong quan vé cac tiéu chi danh gia kha nang dap (rng thanh khoan ctia mét sé ngan hang niém yét

STT Tiéu chi ABB ACB BID CTG EB HDB LPB MBB MSB OCB SHB STB TCB TPB VCB VIB VPB
1 Liquid asset/Total deposits
2 Gross LDR
3 Liquid asset/Total asset

4 Short-term loans/Net loans _ -

5 Demand deposit/Customer deposits -
6 Non-Individuals/Customer deposits

Lwu y: thang diém cham theo tirng thanh phan, khong chdm diém téng thé
Chu thich vé xép hang mau déi véi tirng thanh phan

< Xép th hang tét hon Xép thir hang thap hon ——>
Ngudn: VNDIRECT Research

Théng tin dinh gia hién tai cac ngan hang niém yét

Hinh 3: P/B hién tai ciia toan nganh dang dao dong & mirc -2 dé léch Hinh 4: Dinh gia cta nhiéu ngan hang da roi xudng dwéi gia tri sé
chuén (~1,3 1an); va P/B dw phéng ndm 2022 dang & mirc chi ~1,1 l1an sach wéc tinh nam 2022 (div liéu ngay 14/10/2022)

(*) dinh gia dua trén wéc tinh gid trj s6 séch chung cda thj truromg
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Nguén: Fiinpro, VNDIRECT Research Ngudn: VNDIRECT Research
Hinh 5: Bang so sanh cac ngan hang Viét Nam (dir liéu ngay 14/10/2022)
Tang
Ma Khuyén Gia déng Gia muc Vén trwong kép
Ngan hang Bloomberg nghi ctra tieu héa  P/B (x) P/E (x) EPS 3 nam ROE ROA
Noi té Noi té Ty USD 2022 2023 2022 2023 % 2022 2023 2022 2023
Vietcombank VCB VN  Kha quan 66.500  95.600 13,1 2,2 1,9 109 100 20,8% 20,5% 20,3% 1,8% 1,9%
VPBank VPB VN  Kha quan 16.000  29.600 4,5 0,7 0,6 3,4 3,5 24,5% 23,9% 18,7% 3,6% 2,9%
Techcombank TCB VN  Kha quan 25.300 62.300 3,7 0,8 0,6 4,0 3,4 17,9% 22,0% 21,0% 3,7% 3,7%
Vietinbank CTG VN  Kha quan 22.400  40.600 4,5 1,0 0,9 8,8 7,4 16,3% 16,7% 17,5% 1,0% 1,1%
NH TMCP Quéan doi MBB VN  Kha quan 17.400  40.800 3,3 0,9 0,7 4,4 3,6 21,7% 24,5% 23,8% 2,5% 2,6%
NH TMCP A Chau ACB VN Kha quan 19.950 33.400 2,8 1,0 0,8 4,8 4,0 17,1% 23,6% 22,4% 2,1% 2,1%
NH TMCP Quéc té Viét Nam VIB VN  Kha quan 19.700  34.400 1,7 1,2 1,1 4,8 4,7 18,2% 28,0% 25,6% 2,3% 2,2%
HDBank HDB VN  Kha quan 16.800  35.900 1,8 0,9 0,8 4,5 3,8 21,5% 23,6% 23,6% 2,0% 2,0%
NH TMCP Tién Phong TPB VN  Kha quan 20.600  38.500 1,4 1,0 0,8 55 4,4 22,3% 20,5% 20,7% 1,9% 2,1%
NH TMCP Buwu dién Lién Viét LPB VN  Kha quan 10.200  21.300 0,6 0,8 0,6 4,4 4,0 26,8% 19,1% 18,8% 1,1% 1,2%
Trung binh 1,1 0,9 55 4,9 20,7% 22,2% 21,2% 2,2% 2,2%

Nguén: Bloomberg, VNDIRECT Research
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HE THONG KHUYEN NGHI CUA VNDIRECT

Khuyén nghi cé phiéu

KHA QUAN Kha nang sinh |&i ctia ¢b phiéu tlr 15% tré 1én

TRUNG LAP Kha nang sinh |&i ctia ¢ phiéu nam trong khoang tlr -10% dén 15%
KEM KHA QUAN  Kha nang sinh I&i ctia ¢ phiéu thap hon -10%

Khuyén nghi dau tw dwoc dua ra dya trén kha nang sinh 10 du kién ctia ¢b phiéu, duoc tinh bang tong cda (i) chénh léch
phan tram gitra gia muc tiéu va gia thj trwong tai thoi diém cong bo bao cao, va (i) ty suat co tire dw kien. Trir khi dwoc néu
rd trong béo cao, cac khuyén nghj dau tw cé thdi han dau tw la 12 thang.

Khuyén nghi nganh

TICH CcUC Céc cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghi tich cuc, tinh trén co s& vén héa thj trwdng gia quyén
TRUNG TINH Céc cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghi trung binh, tinh trén co’ s& vén héa thi trwéng gia quyén
TIEU CUC Céc cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi tiéu cuc, tinh trén co s& vén hoa thi treérng gia quyén
KHUYEN CAO

Béo cdo nay dwoc viét va phat hanh boi Khéi Phan tich - Céng ty C6 phan Chtrng khoan VNDIRECT. Thong tin trinh bay trong
bao cao dwa trén cac nguon dwoc cho la dang tin cay vao thoi diém cong bb. Cac ngudn tin nay bao gdm théng tin trén san
giao dich chirng khoan hoéc trén thj trudng noi cd phiéu dwoc phan tich niém yét, théng tin trén bao cao dwoc cong bd cla
cbng ty, théng tin dwoc cong bd rong rédi khac va cac théng tin theo nghién cvu clia ching tdi. VNDIRECT khéng chiu trach
nhiém vé dé chinh xac hay day du cta nhirng théng tin nay.

Quan diém, dy bao va nhirng wéc tinh trong bao cao nay chi thé hién y kién clia tac gia tai thoi diém phat hanh. Nhirng quan
diém nay khéng thé hién quan diém chung ctia VNDIRECT va c6 thé thay d6i ma khong can théng béo trwdce.

Bé&o céo nay chi nham muc dich cung cép théng tin cho cac nha dau tw ciia Cong ty C6 phan Chirng khoan VNDIRECT tham
khao va khdng mang tinh chit moi chao mua hay ban bat ky chirng khoan nao dwoc thao luan trong bao céo nay. Cac nha
dAu tw nén cé cac nhan dinh doc lap vé théng tin trong b&o cdo nay, xem xét cac muc tiéu dau tw ca nhan, tinh hinh tai chinh
va nhu ciu dau tw ctia minh, tham khao y kién tw van tlr cAc chuyén gia v& cac van d& quy pham phéap luat, tai chinh, thué va
céc khia canh khéac truéc khi tham gia vao bét ky giao dich nao véi ¢d phiéu clia (cac) cong ty dwoc dé cap trong béo céo nay.
VNDIRECT khéng chiu trach nhiém vé b4t cir két qua ndo phét sinh tir viéc str dung ndi dung clia béo céo dudi moi hinh thirc.
Ban bao céo nay la san pham thudc s& hiru ctia VNDIRECT, ngudi st dung khéng dwoc phép sao chép, chuyén giao, stra
dbi, dang tai lén cac phwong tién truyén théng ma khong c6 sw ddng y bang van ban ctia VNDIRECT.

Tran Khanh Hién - Giam ddc Phan tich

Email: hien.trankhanh@vndirect.com.vn

Tran Thi Thu Thao — Chuyén vién Phan tich

Email: thao.tranthu2@vndirect.com.vn

Lé Qudc Viét — Chuyén vién Phan tich

Email: viet.lequoc2@vndirect.com.vn

Coéng ty Cé phan Chirng khoan VNDIRECT

Sb 1 Nguyén Thwong Hién — Quan Hai Ba Trung — Ha Noi
Dién thoai: +84 2439724568

Email: research@vndirect.com.vn

Website: https://vndirect.com.vn
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