VIET CAPITAL @‘
SECURITIES

Ngan hang TMCP Phat trién TP. HCM (HDB) [PHTT +3,4%]

Nganh: Ngéan hang
Ngay bao céo: 05/06/2019 2018 2019F 2020F 2021F 10%
: 0%
Gia hién tai: 26600 VND  TTENHUOC o ooy 166% 141%  12,3% 5
dw phong -10%
Gia muc tiéu: 27.500 VND TT LNST 63,7% 14,4%  6,8% 150% |-20%
Gia muc tiéu trwéc day:  32.600 VND NIM 40%  41%  42%  42% |-30%
No xau 15%  15% 16% 1,7% |-40%
TL tang: 3,4% CIR 47,0% 46,0% 455%  450% 06/18 09/18 12/18 03/19 06/19
Loi suét cb tie: 0,0% Cb trc/CP 0 0 0 0
Téng muc sinh [&i: 3,4% P/B 1,7x 1,4x 1,2x 1,0x .
Tong quan doanh nghiép
Ao has. - Thanh lap nam 1989, HDB |a mét trong nhi*rng ngan
ET VO”K:L‘?a' 56 81i1.fy 3:8 N % Pge(;s 16% hang TMCP dAu tién tai Viét Nam. Nam 2018, ngan
oom A% R (r‘qu) . X X “X hang dugc Moody’s xép hang huy dong B1 voi trién
GIGD‘A/ngay‘(SOn?: 2 triéu USD P/B (hién tai) 1,5x 1,4x 2,4x vong &n dinh. HDB ciing s& hiru 50% cb phan tai HD
Co phan Nha nuéc: 0% ROE 18,9% 18,9% 14,8%  Saison, cong ty tai chinh tiéu dung I&n the ba Viét
SL ¢b phiéu lvu hanh 981 triéu ROA 1,6% 16%  2,5% Nam.
Pha loang 981 triéu
Bién Bire Minh Nghia Mang cho vay ban lé (khéng tinh HD Saison) dan dat tang
uyen vien
trwong cho vay; thao g& dw phéng M&A 2019
Ngd Hoang Long i s . . L R N N Lz
Pho Giam déc e Chung t6i dieu chinh giam 15,6% gia muc tiéu cho Ngan hang TMCP Phét triéen TP. HCM (HDB)

con 27.500 déng/CP va duy tri khuyén nghi PHU HOP THI TRUONG véi tdng mirc sinh 161 dw
phong 3,4%. Mdrc gidm gia muc tiéu ctia ching ti chd yéu do (1) diéu chinh gidm ty |& tang trwdng
trong 10 nam sau ky dy bao con 5%, so v&i gid dinh trwdc day la 15% khi chung t6i khéng tinh
du béo cho hoat dong M&A va (2) gia tang gia dinh Iai suat phi rdi ro.

e Chung tdi nang dy bao thu nhap rong 2019 thém 3%, chi yéu do gidm vén HDKD va chi phi dw
phong bu d&p cho mirc gidm téng thu nhap tir HDKD (TOI). Dy phéng thu nhap rong 2019 cia
chang t6i 1a 3,7 nghin ty déng (+14,4% YoY). Chlng t6i diéu chinh dw b&o thu nhap rong
2020/2021 con -4%/-2% do (1) chang t6i ky vong HDB sé hoan thanh x& ly ng VAMC vao nam
2020 va (2) trién vong than trong cla ching t6i cho ting trwéng ctia HD Saison (HDS).

e D phong tang trwdng tin dung dw phéng 2019 la 15% v&i cho vay ban Ié (khéng tinh HDS) la
yéu t6 dan dét chinh (tang trwdng 22% YoY). Chlng tdi dw phéng tang truwdng cho vay 2019 sé
dat 15,7%/11% YoY cho ngan hang me/HD Saison. Tang trwdng tin dung dy phéng 2019 cla
chang t6i chénh léch véi ké hoach 24% cla ngan hang hop nhat do chwa c6 khung thi gian cu
thé cho tuan tha BASEL Il tai HDB, va ching t6i hién dang than trong vé méi trwdng tin dung tai
khu vwe ndng thén cda Viét Nam, do dich Ta heo Chau Phi va xuét khau néng nghiép thap cta
Viét Nam trong quy 1/2019. Trong khi dw béo loi suét cho vay hop nhét sé tiép tuc giam do &p
lwe tr HD Saison, ching t6i ky vong murc tdng trong loi suét tai san sinh 16i khi can can lién ngan
hang giam.

e HDB hién dang c6 dinh gia hop ly, theo quan diém ctia ching t6i, véi P/B dw phéng 2019 dat 1,4
lan so véi trung vi cAc ngan hang khac la 1,3 1an va ROE dy phéng 2019 dat 19% so véi trung vi
nganh 18%.

Chung tdi van gitr quan diém than trong déi véi mang tai chinh tiéu dung. Thj trwdng tai chinh tiéu
dung khéng dam bao van con ty 1é tham nhap th4p nhuwng top 3 cong ty dan dau c6 ting trwdng cham
hon so v&i tang trwdng chung cla thi trwong. Truyén théng da trich dAn mot quan chive NHNN réng tang
trwéng mang tai chinh tiéu dung dat 29,3% trong nam 2018, cao hon so véi wéc tinh cla chung toi ddi
Vi tng trudng tin dung 1a 12,4% dbi v&i 3 cong ty tai chinh dan dau. HDS dat tang trwdng cho vay 0,9%
trong quy 1/2019, thp hon nhiéu so v&i mire ting trwdng hang quy 17% nam 2016 va 4% ndm 2017
trong khi co’ s& so sanh 461 triéu USD con thdp so v&i mie 2,3 ty USD tai FE Credit (FEC) vao quy
1/2019. Néu dién giai tang trwdng tin dung tai HDS khac biét, con sb thap nay cé thé cho thay viéc giai
ngan ky luat va nd lyc gitr cho vay bang tién mat vao khodng 1/3 dw ng cho vay. No da xi ly chuan héa
theo nam ctia HDS trong quy 1/2019 dat 6,6% cho vay gop so véi 13,8% cta FEC.

See important disclosure at the end of this document www.vcsc.com.vn | VCSC<GO> 05/06/2019 | 1


http://www.vcsc.com.vn/

VIET CAPITAL i a.
SECURITIES
Ty trong cho vay trong dw no’ hop nhét tai HDS giam gitp 6n dinh chi phi tin dung hop nhét. Viéc
xem xét cac chi bao no' x4u ma chung t6i cho 1a quan trong, trong d6 cé thdng ké no' xau chinh thic, 13i
phai thu / ng, dién bién loi suat cho vay va NIM. No' nhém 2 ting 90 diém co ban trong quy 1/2019, lgi
suéat cho vay clia ngan hang me cai thién 20 diém co ban va no xau hop nhét 6n dinh tai mic 1,5%,
hoan toan trén co sé s6 liéu quy 1/2019. HDB cho biét ban 18 va dw no' cho vay doanh nghiép nhd va
vira cd 10% cho vay ndng nghiép trong ndm 2018. Thir thach ddi véi ngan hang 1a khéng ché no xau
m&i hinh thanh trong cac quy con lai cia nam 2019.
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Bao cao Tai chinh

Bao céo KQKD (ty VND)

2019F

2020F

2021F

BANG CDKT (ty

Tién va tién dwong

Thu nhap I&i 16.797 19.545 21.922 24.413 o 2.096 2.532 2.785 3.054
- Tién g&i tai Ngan
Chi phi 1ai vay (9.151) (10.779) (12.006) (13.364) hang Nha nude 5.386 2.377 2.633 2.897
A imiera Tién gi tai va cho vay
Thu nhap I4i thuin 7.646 8.766 9.916 11.049 fne =k 32.426 25.940 24.643 23.411
;2: Egsg tr phi dich vu va 438 592 701 806 PAu tw ngén han 27.403 30.144 32.066 33.959
Thu nhap ngoai I&i khac 1.356 1.434 1.587 1.727 Cho vay khach hang 121.792 140.350 162.440 185.080
Téng thu nhap ngoai I4i 1.795 2.026 2.288 2.534 g%”g khoan dau tu - 17.889 22.065 24.271 25.485
Téng thu nhap tir HDKD 9.440 10.792 12.204 13.583 DAu tw dai han 165 165 165 165
Chi phi ngoai I3 (4.441) (4.964) (5.553) (6.112) Ii"" san va trang thiet 1.667 1.787 1.858 1932
Chi phi quan Iy khac . - - - Tai san khac 7.234 11.953 11.454 13.099
Téng chi phi hoat dong (4.441) (4.964) (5.553) (6.112) Téng tai san 216.057 237.313 262.315 289.081
G e B ) 4.999 5.828 6.651 7.471 - - - -
phong
Chi phi dw phong (994) (1.250) (1.763) (1.851) No NHNN 7.912 4.219 4.641 5.090
Thu nhap/chi phi khac - - - - 7y G ging) Ve ¢ (I 40.689 44.614 48.432 51.966
ngan hang
LN truéc thué 4.005 4.578 4.888 5.620 von cho vay va ly 3.046 3.137 3.231 3.328
thac khac
Thué (803) (916) (978) (1.124) Tién gt khach hang 128.060 140.226 154.248 169.673
LN rong 3.202 3.662 3.911 4.496 Eﬁ:f cu tai chinh - - - -
ggil ‘oh CBTSIe0 the uy (359) (412) (440) (506) Giy to c6 gia 14.927 19.405 21.346 23.480
LN réng dwoc chia 2.842 3.250 3.471 3.990 No khac 4595 5.514 6.617 7.610
o (o S g gl 1.275 1.275 1.275 1.275 Vén CSH clia cé dong 15.635 18.885 22.356 26.346
quyén (triéu)
EPS (VND) 2.229 2.549 2.721 3.129 Loi ich COTS 1.193 1.312 1.444 1.588
DPS (VND) - - - - Téng ng’ va vén CSH 216.057 237.313 262.315 289.081
TY LE (%) 2018 2019F 2020F 2021F TY LE (%) 2018 2019F 2020F
Tang trwéng Kha néng sinh loi
Téng trwéng cho vay 17,8 15,3 15,8 14,0 NIM 4,01 4,11 4,22 4,24
. o e Loi suét tai san sinh
Tang trwdng tién gl 6.2 95 10,0 10,0 A 8,80 9,16 9,33 9,37
Tang trwéng LN tir HDKD 25,4 14,3 13,1 11,3 Chi phi huy dong 5,01 531 541 551
Tang trwéng LN tir HDKD R A
treéc dy phong 455 16,6 141 123 Chi phi/ thu nhap 47,0 46,0 45,5 45,0
Tang tredng LNST 63,7 14,4 6,8 15,0
Co’ ciu ROE (khéng tinh Igi ich cb dong thiéu sb)
Chét lwong tai san NIM trwéc dw phong 3,77 3,87 3,97 4,01
Nhém 2 / Téng dw ng 1,30 1,30 1,30 1,30 Dy phong -0,49 -0,55 -0,71 -0,67
Ty 1é no xéu (NPL) 153 1,50 1,60 1,70 NIM sau dy phong 3,28 3,32 3,26 3,34
Dw phong thét thoat vén . S
vay (LLR) 711 736 73.0 72,5 Thu nhap ngoai lai 0,89 0,89 0,92 0,92
Chi phi du phong / Téng - N i } } .
dw no 081 0.88 1,07 0.99 Chi phi hoat dong 2,19 2,19 2,22 2,22
Thué -0,40 -0,40 -0,39 -0,41
Thanh khoan ROAA 1,40 1,43 1,39 1,45
Téng tai san trén vén
CAR theo BASELI o o o o o5 phan 13,6 13,1 12,1 11,3
Cho vay/ tién gii quy dinh 67,0 69,5 73,4 76,4 ROAE 19,1 18,8 16,8 16,4

Nguén: HDB, VCSC - * Cb phiéu trung binh c6 trong sé diéu chinh theo ké& hoach tra cé tirc bang cd
phiéu ty 1& 30% va cb phiéu thwéng ndm 2019
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich
Téi, Bién Bic Minh Nghia, x4c nhan rang nhirng quan diém dwoc trinh bay trong béo céo nay phan anh dung quan diém ca nhan
clia chung t6i vé cong ty nay. Ching téi cling xac nhan réng khéng cé phan thu lao nao cta chang téi d&, dang, hodc sé truc tiép
hay gian tiép c6 lién quan dén cac khuyén nghj hay quan diém thé hién trong bao cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién ctru
phu trach cac bao céo nay nhan duoc thi lao dwa trén nhiéu yéu t6 khac nhau, bao gdm chét Iwgng, tinh chinh xac clia nghién

ctu, va doanh thu clia céng ty, trong dé bao gébm doanh thu tir cac don vi kinh doanh khac nhw bd phan Méi gidi td chirc, hodc
Tw vén doanh nghiép.

Phwong phap dinh gia va Hé théng khuyén nghij ctia VCSC

Noi dung chinh trong hé théng khuyén nghi: Khuyén nghj duoc dwa ra dwa trén mirc ting/gidm tuyét dbi cia gia cb phiéu dé
dat dén gia muc tiéu, dwoc xac dinh béng cong thirc (gid muc tiéu - gia hién tai)/gia hién tai va khong lién quan dén hoat déong thi
trwong. Coéng thirc nay dwgc ap dung tlr ngay 1/1/2014.

Céc khuyén nghi Dinh nghia
MUA Téng loi nhuan cd dong (bao gdm cb tirc) trong 12 thang t&i dy béo sé trén 20%

2 Téng lgi nhuan ¢ déng (bao gém cb tirc) trong 12 thang téi dw béo sé dwong tir
KHA QUAN 10%-20% \
Téng loi nhuan cd déng (bao gdm cb tirc) trong 12 thang téi dw bao sé& dao dong
git¥a am 10% va dwong 10% X
Tong lgi nhuan c6 déng (bao gom co tirc) trong 12 thang t&i dw bao sé am tr 10-

PHU HQP THI TRUONG

KEM KHA QUAN

20%
BAN Téng loi nhuan cb déng (bao gdm cd tire) trong 12 thang té¢i dw bao sé am trén 20%
KHONG DANH GIA B6 phan nghién ciu dang hodc cé thé sé nghién clru cd phiéu nay nhwng khong

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 trvong hop nhét dinh, bao gom khi
VCSC dang thwc hién dich vu tw van trong giao dich sap nhap hoac chién lwgc cé
lién quan dén cong ty do.

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

Triv khi c6 khuyén cao khac, nhitng khuyé&n nghi dau tw chi co gia tri trong vong 12 thang. Nhirng bién dong gia trong twong lai c6
thé 1am cho cac khuyén nghi tam thoi khong khép véi mire chénh 1&ch gitra gia thi trwdng clia cb phiéu va gia muc tiéu nén viéc
viéc dién giai cac khuyén nghi dau tw can dwoc thwe hién mét cach linh hoat.

Rui ro: Tinh hinh hoat dong trong qua khtr khong nhét thiét sé dién ra twong tw cho cac két qua trong twong lai. Ty gia ngoai té co
thé anh huwdng bat loi dén gia tri, gia hodc loi nhuan cta bat ky chirng khoan hay cong cu tai chinh ndo ¢ lién quan dwoc néi dén
trong bao cao nay. Bé dwoc tw van dau tw, thie hién giao dich hodc cac yéu cau khac, khach hang nén lién hé véi don vi dai dién
kinh doanh ciia khu vuc dé& dwoc gidi dap.
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Lién hé
CTCP Chirng khoan Ban Viét (VCSC)
WWW.VCSc.com.vn
Tru sé& chinh
Bitexco, LAu 15, S6 2 Hai Triéu
Quan 1, Tp, HCM
+84 28 3914 3588

Phong giao dich
S6 10 Nguyén Hué
Quén 1, TP, HCM
+84 28 3914 3588

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

Ngan hang va Chirng khoan

Ngd Hoang Long, Phé Giam déc, ext 123

- Dién Btrc Minh Nghta, Chuyén vién, ext 138
- Binh Phwong Anh, Chuyén vién, ext 139

- Ngé Pham Brc Trinh, Chuyén vién, ext 116

Hang tiéu dung va Dwoc pham

DPing Van Phap, Phé Giam déc, ext 143

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

BDS va Vit liéu Xay dwng
Lwu Bich Héng, Trwéng phong cao cép, ext 120
- Nguyé&n Tuén Anh, Chuyén vién cao cap, ext 174
- Nguyé&n Thao Vy, Chuyén vién cao cip, ext147

Khach hang ca nhan

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

- Vwong Thu Tra, Chuyén vién, ext 365

- Nguyén Quéc Nhat Trung, Chuyén vién, ext 129

Chi nhanh Ha Noi

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

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

Alastair Macdonald, Giam déc, ext 105
alastair.macdonald@vcsc,com,vn

Vi mé va Bao hiém

Cameron Joyce, Trwdng phong, ext 163

Vimé

- Hoang Thuy Lwong, Chuyén vién cao cép, ext 364
- Trwong Thanh Nguyén, Chuyén vién, ext 132

Dau khi va Bién

Binh Thi Thuy Dwong, Trwédng phong cao cap, ext 140
- Ngd Thuy Tram, Chuyén vién cao cép, ext 135

- Nguyén Bac Phu Thanh, Chuyén vién, ext 173

Cong nghiép va Van tai

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

Phong Giao dich chirtng khoan khach hang té chirc

& Ca nhan nwéc ngoai
Nguyén Quéc Diing

+84 28 3914 3588, ext 136
dung.nguyen@vcsc.com.vn

Phong Méi gi¢i khach hang trong nwéc

Hé Chi Minh

Chau Thién Trac Quynh
+84 28 3914 3588, ext 222
quynh.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

Bao céo nay dwoc viét va phat hanh béi Cong ty C4 phan Chirng khoan Ban Viét. Bao céo nay dwoc viét dwa trén nguén théng
tin dang tin cay vao thdi diém cong bd. Cong ty C6 phan Chirng khoan Ban Viét khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xac cda nhirng
thong tin nay. Quan diém, dw bao va nhitng wéc lugng trong bao cao nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thdi diém phat hanh.
Nhirng quan diém nay khong thé hién quan diém chung ctia Cong ty C4 phan Chirng khoan Ban Viét va c6 thé thay déi ma khong
can théng bao truéc. Bao cao nay chi nhdm muc dich cung cép thdng tin cho cac td chive dau tw cling nhw cac nha d4u tw ca nhan
ctia Cong ty cd phan chirng khoan Ban Viét va khong mang tinh chat méi chao mua hay ban bat ky chirng khoan nao dwoc thao
luan trong bao c&o nay. Quyét dinh clia 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. Bao céo nay khoéng dwoc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phéi véi bat ky muc dich nao
néu khong dwoc sy chap thuan bang vén ban ctia Cong ty Cé phan Ching khoan Ban Viét. Xin vui long ghi rd ngudn trich dan
néu st dung céac théng tin trong bao céo nay.
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