Ngan hang TMCP Céng Thwong Viét Nam (HOSE: CTG)

Bao cao lan dau

NH Viervan

Ngay 28/11/2024

Gia hién tai: 35,150 VND
Gia ky vong: 38,600 VND
Khuyén nghi: KHA QUAN (+ 9.8%)

Ma cé phiéu CTG
Gia cao nhét 52 tuan (VND) 37,000
Gia thédp nhét 52 tuan (VND) 26,100
Vén héa (ty dong) 187,950
KLGD trung binh 52 tuan (CP) 7,847,447
S6 lwgng cp dang Iwu hanh (Tr CP) 5,370.0
Beta 1.13
P/E 8.66
P/B 1.35

Thong tin co’ ban vé doanh nghiép:

VietinBank dwgc thanh 1ap vao nam 1988 sau khi tach
khdi Ngan hang Nha nwéc Viét Nam, va hién la mot
trong nhi*ng ngan hang thwong mai ¢ phan Ién nhét
tai Viet Nam. V&i sw hd tro tr cac cd déng 1&n nhw
Ngan hang Nha nwéc Viét Nam va Ngan hang MUFG
(Nhat Ban), VietinBank c6 lgi thé trong viéc tiép can cac
khéach hang chét lwong va cac dy an dau tw truc tiép
nwéc ngoai (FDI). Tlr ndm 2009, VietinBank chinh thirc
hoat déng theo mé hinh ngan hang cé phan va duwoc
niém yét trén S& Giao dich Chirng khoan Thanh phé Hb
Chi Minh ngay sau dé.

Trang 1

LO'I THE LON TRONG MOI TRUONG CANH TRANH TANG CAO

Luan diém dau tw

» CTG va nhédm ngan hang quéc doanh cé nhiéu wu thé hon khi gidi ngan tin dung trong bdi canh canh tranh l4i sut dang téng cao.

> NIM c6 strc chéng chiu tét hon so véi mat bang chung nganh ngan hang nhé (i) I4i suat cho vay van dang duy tri & mirc thap va rat it chiu
tac dong khi sy canh tranh trong nganh téng cao, (i) chi phi huy déng thap hon nhé loi thé vé quy mé va thwong hiéu, kénh huy déng da
dang va CASA van dang 6n dinh & mtrc cao.

> Thu nhap ngoai lai sém lay lai da tang trwdng trong nhirng ndm t&i nhe (i) sw phuc hdi tich cwe cla thi trwerng xuét nhap khau, cung voi
dé 1a nhu clu ngoai té cao hon, (i) mang bancasurane khong con gay &ap lwc 1én ting trwéng, (iii) hoat dong thu hdi no xau duoc day
nhanh khi nén kinh t& c6 da cho thay tin hiéu kh&i sac hon.

> No x&u van con ap luc trong ngén han nhwng tich cwc hon trong dai han nhe (i) sy héi phuc manh mé clia nén kinh t&, (i) mat béng |4
suét th&p gilp tang kha n&ng chi tra 1ai vay ctia khach hang, (iii) sw phuc hdi ctia thi trwérng bat dong san gitp ddy nhanh qué trinh xt |y tai

san dam bao.
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Nguén: CTG, NHSV Research téng hop

Chi tiéu 2021 2022 2023 2024E
Thu nhap hoat dong (ty déng) 53,157 64,117 70,548 79,315

Tang trwéng (%YoY) 17% 21% 10% 12%
Thu nhap 1ai thuan (ty déng) 41,788 47,792 52,957 61,262

Tang trwdng (%YoY) 17% 14% 11% 16%
Thu nhap ngoai l4i (ty dong) 11,368 16,325 17,591 18,054

Tang trwdng (%YoY) 17% 44% 8% 3%
Loi nhuan sau thué (ty ddng) 14,215 16,835 20,045 23,318

Tang trwdng (%YoY) 3% 18% 19% 16%
T&ng trwdng tin dung (%YTD) 11.1% 12.1% 15.5% 13.8%
Tang trwdng tién gl (%YTD) 9.8% 16.2% 20.3% 10.7%
Bién thu nhap 1ai thuan-NIM (%) 3.0% 3.0% 2.9% 2.9%
Ty 1& no x&u (%) 1.3% 1.2% 1.1% 1.5%
ROAA (%) 1.0% 1.0% 1.0% 1.1%
ROAE (%) 15.7% 16.6% 17.0% 16.8%

Nguén: CTG, NHSV Research



Trang 2

~ N H SECURITIES
THONG TIN CHUNG VIETNAM

Gi&i thiéu vé doanh nghiép

>

Ngan hang TMCP Cbéng Thuong Viét Nam (VietinBank), dwgc thanh lap vao nam 1988 sau khi tach khéi Ngan hang Nha
nwéc Viét Nam, va hién [a mét trong nhitng ngan hang thwong mai cb phan Ién nhét tai Viet Nam. Tinh dén cubi ndm 2023,
tdng tai san cua VietinBank dat 2,032 nghin ty VND, dirng th& ba trong nganh ngan hang tai Viét Nam. V&i sy hé tro tir cac
¢b déng I&n nhw Ngan hang Nha nwéc Viet Nam va Ngan hang MUFG (Nhat Ban), VietinBank c6 lgi thé rét I6n trong viéc
tiép can cac khach hang chét lwong va cac dw an dau tuw tryc tiép nwéc ngoai (FDI). Tlr ndm 2009, VietinBank chinh thirc
hoat dong theo mé hinh ngan hang cd phan va dwoc niém yét trén S& Giao dich Chirng khoan Thanh phd H& Chi Minh sau
do.

Nganh nghé kinh doanh

YV VYV VY V V V

Huy déng, nhan tién gtvi va cho vay dbi véi cac td chirc va ca nhan.

DPau tw chirng khoan.

Cung cép dich vu thanh toan, vi dién te.

Thyc hién cac giao dich ngoai té.

Cép tin dung dwai hinh thire tai chiét khdu céng cu chuy&n nhwong va gidy to co gia khac.

Dich vu quan ly tai san.

bia ban kinh doanh

>

VietinBank c6 mang luéi kinh doanh rong khdp ca nwéc va québc té vai tru sé chinh dat tai 108 TrAn Hwng Dao, Ha Noi, 155
chi nhanh, 1 trung tam khach hang phia Nam, 2 van phong dai dién tai TP. H5 Chi Minh & Da Nang va 956 phong giao dich
trai dai khap 63 tinh thanh phd trén ca nuéec.

Trén thi trudng québc té, VietinBank c6 2 chi nhanh tai Birc, 1 ngan hang con tai Lao, va 1 van phong dai dién tai Myanmar.
Ngoai ra, ngan hang con thiét 1ap quan hé véi hon 1.000 ngan hang dai ly tai hon 90 quéc gia va vung lanh thd trén toan thé
gioi.



Trang 3

LICH SU HOAT PONG

NH

VietinBank la mét trong nhitng ngan hang TMCP c6 ¢6 déng chién Iwoc nwéc ngoai dau
tién tai Viét Nam

1988
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2013

2015

2023

SECURITIES
VIETNAM

VietinBank dwoc
thanh lap trén co s&
tach ra tr NHNN
theo Nghi dinh s6
53/HDBT cua Hoi
ddng Bo trwdng.

= VietinBank lién
doanh véi Ngan
hang Cathay United
(CUB) cta bai Loan
thanh |ap Ngan hang
Lién doanh Indovina.

= Chinh thirc niém yét

va giao dich cb phiéu
trén HOSE v&i ma
chirng khoan CTG.

Ban 10% vén diéu 1&
cho déi tac chién
lwgre nwée ngoai IFC,
tré thanh NHTMCP
Nha nuéc dau tien
c6 déi tac chién luoc
nuwéc ngoai.

Khai trwong CN tai
Frankfurt, Blrc.

e
s

= Ban 19,73% cb phan
cho NBT chién lwoc
nwéc ngoai MUFG
Bank (Nhat Ban), tr&
thanh NHTMCP Nha
nwéc cé co chu cd
déng manh nhét Viét

Nam tai thoi diém do.

Nang cép CN
VietinBank tai tht do
Viéng Chan, Lao
thanh Ngan hang
TNHH Céng Thuong
Viét Nam tai Lao
(ngan hang con),
danh dau buéc phat
trién mai, nang cao
vi thé cuia VietinBank
tai thj trwong Lao.

= Ra méat bo nhan dién
van héa méi.

Trién khai Chwong
trinh Chuyén ddi sé
bai ban, toan dién va
dau tw ngudn lyc dé
trién khai co hiéu
qua.

Nguén: CTG, NHSV Research téng hop
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N H SECURITIES
VIETNAM
CO CAU cO PONG

VietinBank chju sw giam sat cua Ngan hang nha nwéc va dwoe hd tror béi nhém cé déng
chién lwoc nwéc ngoai chat lwong

> Ngan hang Nha nwoc Viét Nam 1a ¢d dong 16n nhat va ndm quyén kiém soat VietinBank véi ty 1é s& hiru 1&n toi
64.46% von didu 1& ctia ngan hang. Ngoai ra, VietinBank ciing cé nhitng cb ddng chién lwgc nwéc ngoai rat chat
lwong khac nhw MUFG Bank, Ltd (mét trong 3 ngan hang I&n nhét tai Nhat Ban) va Quy dau tw tai chinh IFC
thuéc Td chirc tai chinh quéc t& (IFC) - mét thanh vién clia World Bank Group v&i tru s& chinh dat tai
Washington, DC & Hoa Ky.

Co ciu sé hiru ctiia CTG theo nhém cé déng Ién Co cau s& hivu ciia CTG theo phan nhém nha dau
(%) 9.24% tw (%)

= Ngan hang Nha nuéc Viét
10.79% Nam

= Nha nuwéc

11880

2.60% \

19.73%

MUFG Bank, Ltd

IFC Capitalization (Equity) 26.30%

Fund, L.P. Nwoc ngoai
= Cong doan Ngan hang TMCP
Coéng Thuwong Viét Nam

64.46% . . A
5 = International Finance Khac

Corporation

Khac

Trang 4 Ngudn: CTG, NHSV Research Nguén: CTG, NHSV Research



NH SECURITIES
VIETNAM
CONG TY CON, CONG TY LIEN KET

S& hiru 2 ngan hang trwc thudc va hé sinh thai cac cong ty thanh vién da dang vé linh
vwe hoat déng

> VietinBank hién s& hiru 8 ngan hang/céng ty con va 1 ngan hang lién két, hoat déng trong nhiéu linh vwc khac
nhau xoay quanh truc hoat dong kinh doanh 18i 1& Tai chinh-Ngan hang nhw Bao hiém, Ching khoan, Quan ly
quy, Cho Thué tai chinh, Quan ly tai san, Kinh doanh vang bac da quy,...Dang chu y, hé sinh thai nay con c6 sy
go6p mat clia 2 ngan hang: Ngan hang TNHH Cong Thwong Viét Nam tai Lao (VietinBank Laos) va Ngan hang
Lién doanh Indovina (IVB) — mét lién doanh gilra VietinBank va Ngan hang Cathay United (CUB) clia Dai Loan.
Hau hét cong ty thanh vién trong hé sinh thai ctia VietinBank déu da va dang hoat dong rat hiéu qué va c6 dong
gop lén vao hiéu qua kinh doanh chung ctia ngan hang me.

Cong ty con Congjty

lién ket

73.37% 100% 75.64% 100% 100% 100% 100% 100% 50%

A . Ngan hang R
Tﬁng cdng Céng ty Cong ty Co Cong ty Céng ty Céng ty Cong ty TNHH Ngén hang
ty co phan TNHH MTV phan Cho thué TNHH Quan ly no TNHH MTV cong Lién doanh
Bao hiém Quan ly Chirng Tai chinh Vang bac va Khai Chuyén Thwong Indovina
Ngan hang Quy Ngan khoén TNHH MTV ba quy thac Tai tien Toan Viét Nam (IVB)

TMCP hang Ngan hang Ngan hang Ngan hang san Ngan cau Ngan tai Lao

Cong TMCP TMCP TMCP TMCP hang hang (VietinBank
thuwong Viét Cong Coéng Céng Céng TMCP TMCP Laos)

Nam (VBI) Thwong Thwong Thuwong Thwong Cong Coéng

Viét Nam Viét Nam Viét Nam Viét Nam Thwong Thwong

(VietinBank (VietinBank (VietinBank (VietinBank Viét Nam Viét Nam

FMC) Securities) Leasing) Gold & (VietinBank (VietinBank

Jewellery) AMC) Money

Transfer)

Trang 5

Ngudn: CTG, NHSV Research téng hop



Trang 6

NH SECURITIES
VIETNAM
CO CAU DU NQ' CHO VAY

Kinh doanh 6 td, xe may va san xuat, ché bién, ché tao 1a cac linh vwc cho vay miii nhon
cua VietinBank

» Cho vay doanh nghiép hién van dang chiém ty trong ap dao trong co' cAu tin dung ctia VietinBank véi ty trong déng gop lén
téi 62% tdng dw no tin dung cGa ngan hang (tinh dén cubi ndm 2023), nhwng dang trong xu hwéng thu hep tré lai dé
nhwong chd cho tin dung ca nhan trong vai nam tré lai day.

» Céac nhém linh vc chiém ty trong cao nhét trong co cAu tin dung cda VietinBank 1a: (i) kinh doanh & t6, xe may, (ii) san xuét
& gia cong ché bién, (iii) thwong mai & dich vy, (iv) xay dwng, (v) kinh doanh dién, nwédc, khi dét va (vi) ndng, 1am nghiép &
thiy san. Trong d6, mang cho vay kinh doanh 6 td, xe may dan diu véi hon 1/3 tbng dw no tin dung ctia ngan hang va van
dang duy tri tc dd ting trwéng cao trong nhirng nam qua.

Co’ cau dw no cho vay theo phan loai khach hang Co cau dw no’ cho vay theo linh vuc

= Kinh doanh O t6, xe may

AN
e

San xuét va gia cong ché
bién

Thwong mai, dich vu
2022 2023 = Xay dyng

= Dién, nwéc, khi dét

No6ng nghiép, lam nghiép,

2019 2020 2021 2022 2023 thiy sén
= Van tai kho bai
B Ca nhan (%) Doanh nghiép (%)
Nguén: CTG, NHSV Research Nguén: CTG, NHSV Research



NH SECURITIES
VIETNAM
Tang trwdng cao mac du chi phi trich 1ap dw phong & mipc cao nhat lich st

> Trong Q3-2024, CTG ghi nhan 21.916 ty déng thu nhap hoat dong, tiép tuc vuot dinh lich str va dat mic ting trwéng kha manh, 1an lwot
+11.6% Qo0Q va +26% YoY. Trong d6:

= Thu nhap lai thuan nhich nhe 1.6% QoQ va t&ng 19% YoY nhe tin dung tiép tuc dwgc mé rong va NIM téng nhe so véi cuing ky.

= Thu nhap ngoai lai tang trwdng cao, 1an lwot +47.4% QoQ va +47.2% YoY. Trong d6, CTG ghi nhan lai dot bién tlr thu nhap hoat dong
khac (4.114 ty ddng), lan lwot tAng manh +232.3% QoQ va +196.3% YoY nhe& viéc hoan nhap dw phong gbc va l&i déi véi khach hang.
Trong khi d6, cac nhém hoat déng chinh khéc bao gdm hoat dong dich vu (NFI), hoat ddng kinh doanh ngoai héi, vang va hoat déng
kinh doanh ching khoan d&u ghi nhan sw sut gidm kha dang ké so véi quy trudc va cling ky ndm trwéc.

> Chi phi hoat ddng ghi nhan mic tang kha manh so vé&i quy trudc (+20.1% QoQ), Ian cung ky (+19.9% YoY).
» Chi phi trich lap dw phong rdi ro tin dung & murc rat cao (9.269 ty dong), 1an lwot ting manh +18.6% QoQ va +24.6% YoY.

1. CAP NHAT > Téng hop cac yéu t6 néu trén giip CTG ghi nhan loi nhuan sau thué Q3-2024 & murc 5.193 tj déng, mic dii gidm nhe 4% QoQ nhung van
. . dat mire tang rat &n twong so voi ciing ky nam treac (+33.3% YoY).

TINH HINH TAI

- Két qua kinh doanh Slli202% (Cac chi tiéu chinh 972024 YoY  Q3-2024 YoY  QoQ
CHINH Thu nhap hoat dong 60,624 16.2% 21,916 26.0%  11.6%  Tang truéng tin dung (%YTD) 9.0%  +25dcb 9.0%  +26dcb +232 dcb
Thu nhp Iai thuan (NI1) 46,091 19.7% 15,578 19.0% 1.6%  Tang trudng tién gii (%YTD) 7.2%  -491 dcb 7.2%  -485dcb +449 dcb

Thu nhap ngoai I&i (Non-I1) 14,533 6.3% 6,339 472%  47.4% NIM 2.9% +7 dcb 2.9% +2dcb -7 dcb

TNT hoat dong dich vu (NFI) 5,466 -2.4% 1,801 0.8%  -45% YEA 59% -157 dcb 57% -145dcb  -8dcb

TNT hoat dong FX 3,139 -9.9% 609 -46.4%  -48.7% COF 3.1%  -158 dcb 3.0% -158dcb  +0dcb

TNT hoat dong chirng khoan (262) -222.8% (185) -462.6% -1982.3% CASA 21.3% +257 dcb 21.3%  +257 dcb -1 dcb

TNT hoat dong khac 6,190 41.5% 4,114 196.3%  232.3% Tyléno xau 1.4% +8 dcb 1.4% +8dcb -12dcb

Chi phi hoat dong 15,976 13.0% 6,095 19.9%  20.1% Phi suét tin dung (Credit cost) 2.2%  +11dcb 2.3%  +16dcb +31dcb

Chi phi dw phong 25,135 21.8% 9,269 24.6% 18.6% LLR 153.0% -1943 dcb 153.0% -1943 dcb+3924 dcb

L¢i nhuan sau thué 15,604 11.5% 5,193 33.3% -4.0% CIR 26.4% -74 dcb 27.8%  -141 dcb +198 dcb

Trang 7 Nguén: CTG, NHSV Research Nguén: CTG, NHSV Research



N H SECURITIES
VIETNAM

Mang cho vay 6n dinh giGp ngan hang duy tri tdng trwéng cao trong Q3-2024

Tang trwéng TOI trong Q3-2024 & mirc cao va vwot TOI va ting trwéng TOI 3Q2024 cuia cac ngan

tréi so véi mat bang chung toan nganh hang niém yet
25,000

+ Trong Q3-2024, CTG ghi nhan 21.916 ty déng TOI, tang 20000 oo A A
manh +26% YoY va nam trong nhém ngan hang cé muc 5000 I ZT/ A
téng trwdng cao nhéat so véi cuing ky. Trong khi d6, khéng 10,000 A
it ngan hang tham chi da ghi nhan mic tang trwéng am s000 W | N III‘ ”””” I 'IIAA
so v&i cung ky nam trwéc nhw BID, ACB, VIB, TPB, . in
9 (O] o o o m Jas] m [as] 4] a1} 4] o o [aa] m
SHB,... s 5 98¢ 86 >F02RFey 2y
NH Quoc NH tw nhan ban 1é NH tw nhan cho vay DN
N = doanh
"' CAP NHAT mTOI 3Q2024 (ty ddng) A Tang trudng (%YoY)
TI N H H | N H TAI Nguén: Céc ngan hang, NHSV Research
CHIiNH ...v&i déng gop chinh tr mang hoat déng cho vay NIl va téng trwong NIl 3Q2024 cua cac ngan hang
R i niém yet
e Thu nhap lai thuan (NIl) cia ngan hang tiép tuc tang
trwdng cao trong Q3-2024, vé&i mirc tang +19% YoY 20,000 a
trong béi canh toan nganh ngan hang chirng kién NIM thu 15000 o WM. A N
hep, khién khong it ngan hang ghi nhan sy sut gidm tang 10,000 ‘L*g-‘-’f“f
trwdng, tham chi tang trwdng am vé NIl trong Q3-2024. 5000 Bt I g B || ——————————— A
[ | I [ . |
9 m o m [a1] [a1] o [ui] o m 2] [a1] [a1] o o
@ '5 g £ 26 >EFwgpP g 2aegs
NH Quéc NH tw nhan ban 1é NH tw nhan cho vay DN

doanh
= NIl 3Q2024 (ty ddng) A Tang truéng (%YoY)

Ngudn: Cac ngan hang, NHSV Research

Trang 8



Il. CAP NHAT

TINH HINH TAI

CHINH

Trang 9

NH Vieriau

Tang trwdng tin dung khdng qué an twong nhwng dong déu giiba cac nhom khach hang

Tang trwdng tin dung khéng qué an twong

« Tinh dé&n hét Q3-2024, tang trwdng tin dung ctia CTG &
murc 9.0%, tang thém 2.4% so v&i quy trwdc do (1H2024
- 6.6% YTD) va chi cao hon mét chit so véi mire tang
trwdng tin dung chung toan nén kinh t& (+8.5% YTD)
nhung la thdp hon so vé&i mirc ting trwdng tin dung clia 2
ngan hang quéc doanh khac 1a VCB (+10.2% YTD) va
BID (+9.8% YTD).

...nhwng kha déng déu & cac mang cho vay

+ Tin dung ctia ngan hang tang trwédng kha déng déu gitra
cac nhoém khach hang, trong dé: (i) tin dung ban Ié tang
trwdng chd dao véi mirc tang manh (+11.9% YTD),(ii) tin
dung nhém khéach hang doanh nghiép FDI ting rat manh
(+18.5% YTD), (iii) tin dung nhém khéach hang doanh
nghiép 1&n tang trwdng 6.8% YTD va (iv) tin dung SME
tang nhe +5.5% YTD.

Téng trwéng tin dung ctia CTG va toan nén kinh
té

20.0%

15.0% e 1 12.1% !

,,,,, '
10.0% \Of‘“‘/(\

5.0%

—O0—CTG (%YTD) Né&n kinh té (%YTD)

Nguén.‘ CTG, SBV, NHSV Research

Tang trwé'ng dw ne cho vay theo phan khuc
khach hang

2000 25.0%

1500 — . e | 20.0%
15.0%
1000
10.0%
—

0.0%

1Q2024 2Q2024 3Q2024
— 50 G SME KHDN o0
— DI —Khc O Bin I& (%YTD)
SME (%YTD) KHDN 60 (%YTD) smeQome FDI (%YTD)

Nguén: CTG, NHSV Research



N H SECURITIES
VIETNAM
Han ché phan bé tin dung vao cac nhém/linh vwe tiém an rai ro cao

Quy m6 nam giir trai phiéu doanh nghiép khong
qué dang ké

Ty trong trai phiéu doanh nghiép/téng dw no’ tin
dung cua CTG

1.88%

. . 20,000
* CTG duy tri ty trong nam gilr trdi phiéu doanh nghiép & .

mirc thdp nhét lich st, hién trai phiéu doanh nghiép chi 15,000 —

con chiém khoang 0.32% tdng dw ng tin dung clia ngan . 0.04%

hang. CTG ciing la mét trong nhitng ngan hang cé ty 1& 10,000 e,

ndm gil trai phiéu doanh nghiép & murc thdp nhét trong 0.39% 0.33% 0.32%

T 5,000 - —
nganh hién nay. . . i
2019 2020 2021 2022 2023 3Q2024

Il. CAP NHAT

= TPDN Ty trong tin dung (%)

TINH HINH TAI
CHINH

Nguén: CTG, NHSV Research
...va han chée cho vay vao cac nhém Ilinh vyc tiem

an rai ro mat vén cao

Ty trong cho vay theo nganh nghé (%)

= Ban budn, ban |1é; sra chira 6 t, xe

Trang 10

3 linh vie cho vay trong tam cia CTG la O t6 & xe may,
C6ng nghiép ché bién ché tao va Thuwong mai dich vu véi
tbng ty trong chiém t&i hon 75% tbng tin dung cho vay
doanh nghiép clia ngan hang. Ngoai ra, linh vic cho vay
tiém an nhiéu rdi ro nhat 1a kinh doanh béAt dong san
duong nhw khong ndm trong danh sach nhitng linh vie
wu tién gidi ngan cta ngan hang, néu cé thi ty trong cho
vay cling & mtrc rat thap so v&i cac nganh nghé, linh vc
khac.

\!
ﬁ\

38.40%

may o i
Cong nghiép ché bién, ché tao

Thwong mai, dich vu

= Xay dwng
= HD lam thué ho gia dinh

San xuat & PP dién, khi dbt, nuwéc nong

= Nong nghiép, Iam nghiép, thuy san
= Van tai kho bai & TT&TT
= Khai khoang

= Cac nganh khac

Nguén: CTG, NHSV Research



Il. CAP NHAT

TINH HINH TAI
CHINH

Trang 11

NH Vieriau

NIM giam nhe nhwng strc chdng chiu 1a tét hon so v&i mat bang chung

NIM binh quéan theo quy gidam nhe do chinh séach
hé tro’ 14 suat dé gitup khach hang khéc phuc thiét
hai sau bao

* NIM binh quan trong Q3-2024 cla CTG & muirc 2.89%,
gidm nhe 7 dpt so véi quy trwdc nhwng cao hon 2 dpt so
véi clng ky. Nguyén nhan chinh la do sy sut giam YEA
trong béi canh cac ngan hang ddng loat dua ra cac géi hd
tro 140 suat dé& gilp ngwdi dan va doanh nghiép phuc hdi
san xuét kinh doanh sau bo 1. Trong khi d6, COF van
dwoc duy tri 6n dinh so v&i quy trwdc va & mirc rét thip
trong nhiéu ndm tré lai day.

...nhwng mirc giam |1a twong déi nhe nhang khi so
v&i sw sut giam chung cua nganh

* Mac du NIM theo quy ctia CTG c6 gidm nhe so v&i quy
trwde, nhwng mire gidm 14 twong d6i nhe nhang so véi
sw sut gidm NIM chung toan nganh ngan hang. Cu thé,
NIM binh quan trong Q3-2024 ctia CTG da gidm 7 diém
co ban so véi quy truwdc, trong khi NIM binh quan toan
nganh da gidm manh t&i 23 diém co ban.
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NIM, YEA va COF binh quan hang quy ciia CTG
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Nguén: CTG, NHSV Research

Bién dong NIM (binh quan quy) cta CTG va trung
binh nganh

|
wIZT 1 3.05% | 3.03% !5 gor 1 -
' b beo o 296% 1 ggo 1
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v v v v v v v v v

& &F F & & F F F I &
—O0— CTG Trung binh nganh

Ngudn: Cac ngan hang, NHSV Research
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NIM giam nhe nhwng strc chdng chiu 1a tét hon so v&i mat bang chung (tiép)

...nh& YEA da luén duy tri & mirc thap

Trong bdi canh canh tranh |&i su4t tang cao nhw hién nay,
nhidu ngan hang dang déi mat v&i tinh trang sut giam
manh YEA. Tuy nhién, CTG cung v&i cac ngan hang
quéc doanh khac lai 1a nhém c6 nhidu loi thé hon nhe
viéc duy tri mlre l8i sudt cho vay rat thdp tir trwéc do dé
hd trg ngwdi dan va doanh nghiép phuc hdi san xuét sau
nhirng giai doan khé khan theo chi dao cia Chinh pha va
Ngan hang Nha nwéec.

..va loi thé COF luén nam trong nhém thap nhat
nganh

CTG va céc ngan hang quéc doanh con s& hiru lgi thé
I&n khi chi phi huy dong (COF) luén & méc thdp nhéat
trong nganh. Diéu nay dwoc ly gidi bdi lich st hoat dong
lau doi, quy md dong Ién, thwong hiéu uy tin cung mang
lwdi diém giao dich rong kh&p. Khéng nhirng vay, chi phi
huy déng ctia CTG con lién tuc gidm manh trong nhiéu
quy tré lai day, v& mc thap nhét trong nhidéu nam qua.
Diéu nay khéng chi nang cao kha nang canh tranh ma
con tao ra co hdi d& ngan hang téi wu héa lgi nhuan trong
twong lai.
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Nguén: Cac ngan hang, NHSV Research
COF (TTM) cta CTG va trung binh nganh hang quy

—O0— CTG TB nganh

Ngudn: Cac ngan hang, NHSV Research



NH Vieriau

CASA |a diém sang khi duy tri & viing dinh, di ngwoc véi xu hwéng giam cua nganh

Quy m6 CASA vwot dinh, ty I1é CASA di ngang Bién dong CASA ctia CTG hang quy
trong Q3-2024 200 21.3% 21.3%
=) 20.8% 20.7%
+ Quy md CASA cula ngan hang tiép tuc dwoc mé rong il .
+5.2% QoQ, gilip cho ty 18 CASA gan nhu di ngang so é
=z

>

300
j 250 N - \ . '
v&i quy trwdc va duy tri @ mirc cao nhat trong lich st 200 ‘ I {
hoat dong ctia ngan hang. Pay ciing la yéu tb quan trong ig I I I I Sy I | | |
gip CTG duy tri dwoc lgi thé chi phi vén thap trong subt 50 I I
PP P PP PP P

th&i gian qua.

(e (e
"‘ CAP‘NHAT‘ b&i canh khong ¢ N - — CASA 116 CASA
TINH HINH TAI L e g g mhan s
CHI'NH tg : Bi_é_ dong CASA trongAcéc guy gan day cua
« Viéc CTG duy tri ty 18 CASA & méc dinh lich st a mot T nganh ngan hang
diém sang dang lwu y, nhét | trong bdi canh nhidu ngan 400% | |
hang cho thdy sw suy giam nghiém trong vé CASA trong s0.00% b
thoi gian vira qua. Tinh hinh kinh doanh khé khan khién :/v : \
cho cacca rjhén va df)anh nghiép phai rat t‘ién ra khoi Cf:iC 20.0% : :
tai khoan tiét kiém @& dap (ng cac nhu cau chi tiéu cp oo (I fif el A
bach khéc,llém anh hwdng téi sé dw tién giri va CASA L | | ﬁﬁm |||| ||
trong hé thdng ngan hang. 0.0% QE m 58 sapegegBeaE g8
+ Ngoai ra, strc hdp d&n manh mé cla céac kénh dau tw m!_if et =T 0 s =0
khac trong thoi gian qua nhw bat dong san va vang ciing Q3-2023 ®Q4-2023 WQ1-2024 mWQ2-2024 WQ3-2024
da tao thém &p lwc lén sb dw tién gvi tai cac ngan hang. Nguén: Cac ngén hang, NHSV Research
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NH SECURITIES
VIETNAM
Ap Iwe no xau con hién hiru trong béi canh nhiéu kho khan chung

Ap lwe no’ xau van dang dé nang So sanh ty 1& no’ xau va ng nhém 2 cia CTG va
TB nganh
* Trong Q3-2024, mét khach hang doanh nghiép clia CTG

dwoc ghi nhan la no xu trwdc d6 dwoc chuyén no 1én
nhém 1 véi sd dw khoang 8.000 ty ddng. Mac du vay, ty

3.00%
2.50%

A 2.00% -0 o-n--0
I& ng x4u cta CTG ciing chi gidm nhe 12 dpt so v&i quy 150% o o TNA A0 8 -
% - X X o o
trwdc va van dang cao hon 32 dpt so v&i hoi dau nam 1.00%
cho thay tinh hinh no xdu cla ngan hang van dang con 0.50%
s z 0.00%
kha ap luc S PSSP P PP PP PP PSS
. Y FF Y FFSFFFSFF S
* Trong khi dé, ty I&é ng nhém 2 di ngang so v&i quy trwéc,
& mtrc 1.44% va da giam 11 dpt so v&i dau nam. O UknexAuCTe) 16 nonndm 2 (CTE)
---0--- tyl& no x4u (TB nganh) ty 18 ng nhom 2 (TB nganh)

Nguén: CTG, NHSV Research

...phu hop v&i boi canh no xau dang tang cua toan Bién déng ty 1é ng’ xau toan nganh ngéan hang

nganh ngan hang -=- cuodi Q3-2024
1

£ N 6.0%
* Ty lé ng xau cta CTG mac du tdng v&i dau nam, nhung 5 0% :
la pht hop véi tinh hinh no x4u c6 phan ap lwc hon cla  20% ¢
I
1

toan nganh ngan hang trong bdi canh céng viéc kinh 3.0% A

0.4%
& R A 0.2%
5 A s A < 20%  -c---- ILf -A- g A g * R 0.0%
doanh cua ngwoi dan va doanh nghiép van dang gap oo : I I I I I I I I 020
i 0 0
nhiéu khé khan, khién cho kha nang trd ng goc/lai clha 0.0% 1012%' | I 0.4%
. N L, L:A s 4 in C e LA olommmmmmmmmmmmmm
khach hang chwa cé nhieu cai thién. Trong khi do, nhieu Bl 5 ©eT QKB S>SED2OL QY 2
nhém khach hz‘ang di vay bl anh hu’(’yng néng né bdi bao NH Quéc NH tw nhan ban 1& NH tw nhan cho vay DN
~ o~ . X L £ o ‘. doanh
IG cling khién cho ap lwc ng xau tang cao hon trong thoi
gian vira qua. mNPL Q3-2024  Aso v6i quy trudic (%) @ so voi dAu nam (%)

Ngudn: Cac ngan hang, NHSV Research
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Duy tri mrc trich 1ap cao dé bé sung thém bd dém phong ngtra rai ro

Trich 1ap dw phong cao nhét theo quy trong Q3- Chi phi dw phong va LLR hang quy
2023 10,000 222%
« Trong Q3-2024, CTG tiép tuc manh tay trich 1ap thém 8,000

9.269 ty ddng chi phi dw phong - muc trich lap cao nhét 6.000

trong mét quy tlr trwéc cho dén nay. 2000
2,000 I
VA

D
O@Q &f@ OO;@ P o P Oy%“ & i
"‘ CAP ‘N HAT‘ s Chi phi dy phong LLR
TI N H H | N H TAI Nguén: CTG, NHSV Research
CHI'NH ...nh& d6, bd dém dw phong dwoc cing ¢b, va duy So sanh ty & bao phi ng xau (LLR) cia CTG va
tri & mirc cao so v&i mit bang chung toan nganh trung binh nganh
e A N . N 200% T 180% {1835 |
* V& muc trich Iar:v dy phong cao ky luc trong Q3-2024, ty L50% el
I&é bao phl ng xau (LLR) cla CTG dwoc cai thién manh 160% 153% 1 153% |
Ién mirc 153% tlr mirc day thap nhat lich S’CI’ trong quy W% iy 13;/ o
trwéc @6, voi chi 114%. Qua do, gitp CTG tiép tuc duy tri 120% o/ 108% 108%
vi thé dan dau vé ty I& bao phi no x4u trong nganh, chi 100% 88% 5%
dirng sau VCB v&i 204.6%. 80%
60%
2019 2020 2021 2022 2023 3Q2024
—O0— CTG Trung binh nganh (*)

Ngudn: Cac ngan hang, NHSV Research
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NH Vieriau

CIR lién tuc pha day nh& chu trong vao céng tac quan tri chi phi va sé6 héa van hanh

« Trong nhitng ndm qua, chi s& CIR clia CTG da ghi nhan
sy gidm manh mét cach lién tuc nho sy chu trong vao
cbng tac quan tri chi phi va lién tuc sé héa van hanh. Bén
cudi Q3-2024, CIR (TTM) clia ngan hang chi con quanh
murc 28.2%. Day la con sb thp nhéat trong lich s hoat
déng ctia ngan hang, phan anh rd nét nhitng né luc cla
CTG trong viéc quan tri chi phi va téi wu héa hiéu qua
hoat ddng.

+ CTG la mét trong nhi*ng ngan hang di dau trong céng tac

quan tri chi phi hoat dong, thé hién rd qua téc dd suy
giam CIR ctia CTG la nhanh hon dang ké so v&i mat
b&ng chung toan nganh ngan hang. CIR cta CTG hién
dang la thdp nhét trong nhém ngan hang quéc doanh va
cling dang & mirc rat thap so véi toan nganh ngan hang.
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27.0%

25.0%

So sanh CIR (TTM) cua CTG va nganh ngan hang

e T,
|
28.5% |-~ ----
C-ToT128.2% )

,,,,,,

D D D
SUSIY AU R S N Nd
v Qv ofV N N Y ofV »V NV Y of¥
o4 o5 e [e3 (e [e2 (e (e [eg
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Ngudn: Cac ngan hang, NHSV Research
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NH Vieriau

CTG va nhém ngan hang quéc doanh cé nhiéu wu thé hon trong giai ngan tin dung

Chung t6i dy béo tang trwdng tin dung cho ca nam 2024 cua
VietinBank sé & mirc 13.8%, tdng 4.8% so véi tang trwdng
tin dung da dat dwoc trong 9M2024 (+9% YTD) va xap xi
han murc téang trwdng tin dung dwoc giao la 14%. Ngoai ra,
chang t6i cling dy bao tang trwdng tin dung trong nam
2025F ctia ngan hang tiép tuc duy tri & quanh mirc 14%.

Céc dong luc chinh thiic day tang trwdng tin dung ctia ngan
hang bao gém:

Tang trwdng tin dung clia ngan hang sé tiép tuc huéng
loi tir da phuc hdi cia nén kinh té trong thdi gian qua va
ca trong nhirng ndm sap toi.

Nhu cdu tiéu dung c6 xu huéng hdi phuc trong nira cubi
nam 2024, nhét |a trong bdi canh céc dip 1& I6n dang dén
rat gan.

Mét bang 13i suét thdp gidp kich thich nhu cau di vay vén
cla nguwdi dan va doanh nghiép.

Nhu cAu tin dung sé tang cao, dac biét tai nhém cac ngan
hang quéc doanh véi lgi thé vé 1ai suét cho vay thap dé
phuc hdi san xuét, dac biét tai cac nhém khach hang
trong nhitng khu vuc chiu anh hwéng ndng né sau bio |d.
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Ngudn: CTG, NHSV Research téng hop & dw phéng
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Nhiéu Igi thé gitp NIM cta CTG it chju tdc déng hon so v&i mat bang chung

Chung t6i dw bao NIM binh quan clda ngan hang trong Q4.2024 sé
tiép tuc xu hwéng gidm so vé&i cac quy trude dé. Qua do, ching toi
dw bao NIM binh quan ca nam 2024 clia CTG sé vao khoang 2.9%,
sép xi NIM trung binh clia ngan hang trong ndm 2023. Dy bao dwa
trén mot sb 1ap luan sau day:

Vé YEA: Chung tdi cho ring YEA binh quan theo quy clia ngan
hang sé di ngang so véi quy trwdc dwa trén quan diém: (i) tin
dung dugc tdng cudng gidi ngan trong quy cudi cling cla nam
2024 gitp YEA ghi nhan sy cai thién khi lgi suét sinh 1o tir
mang cho vay ludn cao hon so véi cac mang dich vu khac; (ii)
I4i suat cho vay cGia nhém ngan hang quéc doanh da/dang thap
hon kha nhiéu so véi mat bing chung c& nganh, do d6 nhém
nay sé chiu it 4p lwc vé& ha lai suat hon trong béi canh canh
tranh tang cao.

Vé COF: Chuang t6i dy b&o chi phi huy déng cta nganh ngan
hang sé nhich dan 1én trong thoi gian tdi, dic biét la trong céc
thang cudi nam khi nhu cau tin dung tang cao trwéc cac dip 1&
tét dong thdi cac ngan hang ciing ¢6 nhu cau huy déng I&n hon
d& dam bao tuan tha ty 1& cho vay/huy ddng (LDR) theo quy
dinh. Tuy vay, v&i cac ngan hang quéc doanh nhw CTG, ching
tdi cho réng vai vi thé va thuwong hiéu da dwoc khdng dinh, CTG
¢6 nhiéu co hoi dé tiép can véi cac ngudn huy dong gia ré hon,
bao gébm ca hoat dong huy déng vén nwéc ngoai (voi sw gidp
d& cua cac cb déng chién lwoc nwéc ngoai uy tin) va huy dong
qua kénh thj trwong lién ngan hang.
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Ngudn: CTG, NHSV Research téng hop & dw phéng
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Thu nhap ngoai 14 sém lay lai da tang trwéng trong nhirng nam t&i

Chuing 6i cho rdng thu nhap ngoai lai ciia ngan hang ciing
s& sém l4y lai da ting trwdng trong nhitng ndm sap t&i nho':

ll. LUAN PIEM

PAU TU

Trang 19

Thu nhap t&r phi phuc héi tich cuc nhe da hdi phuc cla
nén kinh té& va hoat déng xuét nhap khu cho thay nhiing
d4u hiéu tang trwéng tich cwc.

Mang bancassurance sé& con nhiéu thach thirc nhung mat
béng chung da & mdc rat thap, khé cé thé gidm sau hon.

Hoat dong xuét nhap khau nhon nhip hon cling véi nhu
cau di du lich ctia ngudi dan cao hon ciing sé thic day
manh mé nhu cau thanh toan bang ngoai t&, qua dé tao
dong lwc ting trwdng déi v&i cac nhém dich vu thanh
toan va kinh doanh ngoai héi.

Thu nhap tir cac hoat dong kinh doanh khéc téng nhe téc
dd thu héi no xau dwgc day nhanh hon trong bdi canh
nén kinh t& dang khéi sic hon.
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Ngudn: CTG, NHSV Research téng hop & dw phéng
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No xau ap Iwe trong ngan han nhwng tich cwe hon trong dai han

Chuing t6i dy phéng ty 1& no xu clia CTG sé nhich nhe lén Dw bao no x4u ctia CTG 2024E-2025F
mirc 1.5% vao cudi ndm 2024, tang 50 dpt so véi cubi Q3- o000
2024 do nén kinh t& toan ciu van dang tiém 4n nhiéu rai ro. ' L6%
Y X N 1.5% B
Mat khac nén kinh té trong nwéc cling chwa phuc hoi hoan 25,000 — 1.4%
toan va dang phai ganh chiu nhiéu thiét hai do bao It gay ra 13% | 100 ? :;'
N A . AR PRSPPI < 12% 11% / /'
trong thoi gian qua. Tuy vay, chung t6i van cé cai nhin kha 20,000 Z, ‘//
lac quan vé& tinh hinh no x4u cta nganh ngan hang noi 0.9% % ‘//
chung, CTG néi riéng trong nhitng ndm sip t&i dwa trén cac 15,000 % f
quan diém: ,’:: ‘//
. . 10,000 % o
* Kinh té dang trong da hoi phuc gidp tinh hinh kinh doanh % f
IIl. LUAN DlEM va dong tién clia doanh nghiép dan cai thién, qua dé gia 5,000 % f/
N . tang kha nang tra 1ai va gitp cho nhiéu khodn no xau tai % ?
DAU TV ngan hang dwoc danh gia lai v& cac nhém no thap hon. ”. 2

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024E 2025F
« Mat bang lai sudt dang & mc thap ciing gitp cho doanh
nghiép tiép can vén vay d& dang hon va kha nang chi tra

1&i vay cling dwogc tang 1én.

N0 x4uU (%) Ty 1& no x&u (%)
Ngudn: CTG, NHSV Research téng hop & dw phéng
« Thj trwdng bat dong san dang trong giai doan phuc héi

kha &n twong, qua dé nganh ngan hang cé thé ddy nhanh
hon tién do x& ly tai sdn dam bao clia cac khodn ng xau.

Trang 20
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Chung t6i dw phéng thu nhap hoat dong/loi nhuan sau thué nam 2024E cla CTG wéc dat 79,315 ty doéng (+12.4%
Y0Y)/23.318 ty dong (+16.3% YoY) dwa trén ky vong vé tang trudng tin dung c& nam cta ngan hang & mc kha
(+13.8% YTD) va NIM binh quan nhich nhe so v&i ndm 2023. Thu nhap ngoai lai sé ting trwdng khéng qua dang ké
do tang trwéng thu nhap dich vu cham lai. Ngoai ra, chi phi hoat déng va chi phi dw phong téang trwdng cham hon so
véi tbc do tang trwdng ctia TOI sé gilip ngan hang ghi nhan loi nhuan tét hon trong ndm nay.

2024E 2025F Ghi cha

3
<

Thu nhap lai thuan: Chung t6i dw bao thu nhap Iai thuan cla CTG sé ting trwéng

Thu nhap hoat dong 64,117 70,548 79,315 92,204 N . =7 o NN
15.7% trong nam nay dwa trén dw béo tang trwdng tin dung ca nam & mirc kha
%yoy 20.6% 10.0% 12.4% 16.2% (+13.8% YTD) va NIM binh quan ca nam c6 s tang nhe so véi cung ky ndm .
trwée. Trong ndm 2025F, tang trwdng NIl sé cao hon nho tang trwdng tin dung on
IV DUJ PHONG Thu nhap lai thuan 47,792 52,957 61,262 72,323 dinh va NIM c6 sw cai thién tét hon so véi 2024.
< ) > %yoy 14.4% 10.8% 15.7% 18.1%
KET QUA KINH . “ Thu nhap ngoai lai: Chulng t6i dy bao thu nhap ngoai 1ai ciia CTG sé chi tdng nhe
Thu nhap ngoai l4i thuan 16,325 17,591 18,054 19,881 269 YoY trong ndm 2024 v&i thu thu nhap tir phi dich vu chwa c6 sy dot pha
DOAN H trong khi thu nhap tir hoat déng kinh doanh ngoai héi gidm téc do lwong kidu héi
%yoy 43.6% 7.8% 2.6% 10.1% gy giam va ty gia bién dong manh gay bét loi cho ngan hang.
Chi phi hoat dong 19,007 20,443 22,605 26,739
%yoy 10.6% 7.6% 10.6% 18.30%, % Chi phi hoat d'c}ng: Chung t6i dw bao chi phi hoat déng cia CTG sé chi tdng thém
10.6% YoY, thap hon so véi mirc tang trwdng ctia thu nhap hoat dong (+12.4%
Chi phi dw phong 24,163 25,115 27,563 32,293 YoY) véi gia dinh CIR ca ndm cla ngan hang sé giam nhe so v&i cung ky ndm
trwédc (28.5% so véi 29.0% cung ky). Tuy nhién, CIR cla ngan hang sé tang nhe
%yoy 31.5% 3.9% 9.7% 17.2%  tré lai trong ndm 2025 do CTG da/dang c6 sy dau tu thém kha dang ké cho céc
hoat dong chuyén @i sé.
Téng lgi nhuan trwéc thué 20,946 24,990 29,148 33,172
Lei nhuan sau thue 16,835 20045 23,318 265538,  (cp phi dw phong rai ro tin dung: Ching t6i du bao CTG s& chi trich 1ap thém 2-
3 ngan ty ddng chi phi dw phong trong Q4-2024, dwa tdng chi phi dw phong ca
%yoy 18.4% 19.1% 16.3% 13.8% 9 y 9 P  Phong 9 9 P + phong

T 21 nam Ién mirc 27-28 ngan ty ddng, qua do téng trwdng 9.7% YoY.
rang Ngudn: NHSV Research téng hop va dw phéng
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SECURITIES
NH VA
Gia muc tiéu cta CTG la 38,600 dong/cp, upside +9.8% tlr mirc 35,150 déng/cp

Chiing t3i dua ra khuyén nghi KHA QUAN déi v&i cd phiéu CTG trwdc nhirng két qué &n twong ma ngan hang da dat duoc va
trién vong téng truo’ng twoi sang trong twong lai. Tuy vay, vé mét dinh gi4, ching téi cho rang muc gla hién tai cla co phleu CTG
la chwa thye sy hap dan dé dau tw. Quy nha dAu tw cé thé can nhéc gidi ngan mua vao déi VO cb phiéu nay khi gia cé phiéu diéu
chinh vé& viing gi& hap dan hon trong thdi gian t&i. Gia muc tiéu ctia ching t6i déi vai ¢d phiéu CTG trong vong 1 ndm t&i la
38,600 VND/cd phiéu (+9.8% so véi mirc gid déng ctra ngay 27/11/2024 1a 35,150 VNB/cb phiéu) dwa theo phwong phéap P/B va
thu nhap thang dw v&i ty trong déng gop 1a 50%/50%.

Pinh gia theo phwong phap P/B

P/B 5 nam gan nhét cia CTG Phwong phap so sanh P/B

550 Loi nhuan rong 2024E 23,151 ty ddng

2.00 SLCP dang lwu hanh 5,370 triéu cb phiéu
150 NMV’\W BVPS 2024E 27,622 déng

1.00 P/B muyc tiéu 1.3014n

0.50 Gia muc tiéu 35,915 déng/cd phiéu

01/19 01/20 01/21 01/22 01/23 01/24

Ngudn: NHSV Research téng hop
Dinh gia theo phwong phap thu nhap thang dw

Chi phi str dung v6n Phwong phap thu nhap thang dw

Hé sé Beta 1.11 PV cua thu nhap thdng dw (2024E-2028F) 34,014 ty ddng

L4i suét phi rai ro 2.80% PV cua gia tri tiép tuc (ttr 2029 tré di) 46,269ty déng

Phan bu rdi ro 9.00%  Gia tri sd sach cia vén chi s& hivu 140,986 ty ddng

Chi phi str dung VCSH 12.79%  Gia tri hién tai cia vn ch sé& hivu 221,270ty déng
SLCP dang Iwu hanh 5,370 triéu cb phiéu
Gia muc tiéu 41,205 déng/cd phiéu

Téng hop dinh gia

Phwong phap dinh gia y trg Gia hop ly
Thu nhap thdng dw 50% 41,205 20,602 ddng/cd phiéu
P/B 50% 35,919 17,960 ddng/cd phiéu

Gia muc tiéu 38,600 déng/co phiéu
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BAO CAO HOAT DONG KINH DOANH

BANG CAN DOI KE TOAN

NH Vieriau

2023 2024E 2025F
Thu nhap hoat dong 70,548 79,315 92,204
Thu nhap lai thuan 52,957 61,262 72,323
Thu nhap ngoai I3 thuin 17,591 18,054 19,881
TNT hoat déng dich vu (NFI) 7,114 7,469 8,590
TNT hoat dong FX 4,248 3,483 4,180
TNT hoat déng chirng khoan 139 (208) (197)
TNT hoat dong khac 6,090 7,308 7,308
Chi phi hoat déng 20,443 22,605 26,739
Chi phi dw phong rti ro tin dung 25,115 27,563 32,293
Téng lgi nhuan trwéc thué 24,990 29,148 33,172
Chi phi thué thu nhap doanh nghiép 4,945 5,830 6,634
Lo nhuan sau thué 20,045 23,318 26,538
Loi ich cla cb déng thiéu sé 141 164 187
Loi nhuan sau thué Ngéan hang me 19,904 23,154 26,351
CHi SO CHINH
2023 2024E 2025F
Tang trwdng tin dung 15.5% 13.8% 14.0%
NIM 2.9% 2.9% 3.0%
YEA 7.2% 5.9% 6.3%
COF 4.5% 3.2% 3.6%
Ty Ié CASA 20.8% 21.3% 21.5%
No xau 1.1% 1.5% 1.4%
LLR 167.2% 144.5% 181.7%
CIR 29.0% 28.5% 29.0%
ROA 1.0% 1.1% 1.1%
ROE 17.0% 16.8% 16.2%

Téng tai san

Tai san sinh lai
Cho vay khach hang
Cho vay TCTD khac
Tién gvi tai Ngan hang nha nwéc
Tién givi tai cac TCTD khac
Chirng khoan

Duw phong rdi ro tin dung

Tién mat, vang bac, da quy

Tai san khac

Téng ngudn vén
No phai tra
Tién gtvi ciia khach hang
Tién gtri cia cac TCTD khac
Vay no

Phat hanh gidy t& c6 gia

Cac khoan phai trd khac khéng chiu lai

Vén chii sé& hivu
Vén didu 1&
Thang dw vén cb phan
QuY clia t chtre tin dung
Lgi nhuan chuwa phan phéi Iy ké
Loi ich cta cb déng thiéu sb

Ngudn va quy khac

2023 2024E 2025F

2,032,614 2,306,837 2,588,498
1,977,482 2,270,751 2,561,084
1,473,345 1,676,666 1,911,399

20,612 20,612 21,642
40,597 26,341 30,029
259,230 363,434 414,315
183,698 183,698 183,698
(27,773) (36,336) (48,628)
9,760 10,248 10,760
73,145 62,173 65,282

2,032,614 2,306,837 2,588,498
1,906,742 2,157,617 2,412,740
1,410,899 1,566,862 1,752,132

259,893 283,421 316,933
66,243 123,656 138,278
115,376 136,168 152,269
54,331 47,510 53,128
125,872 149,220 175,758
53,700 53,700 53,700
8,975 8,975 8,975
19,044 22,504 26,447
42,369 62,228 84,823
861 891 891

923 923 923

Ngudn: CTG, NHSV Research



Tru s& chinh

Tang 9, toa thap Pong, Lotte Center Ha
Noi, s6 54 Liéu Giai, phwong Céng Vi,
quan Ba Dinh, Ha Néi

Hotline:1900.1055
Fax: 0243.941.0248

N SECURITIES
VIETNAM

Chi nhanh Ha Néi

Tang trét toa Somerset Grand Hanoi &
Phong 505, tang 5 Toa Thap Ha Noi, s6 49
Hai Ba Trung, phudng Tran Hung Dao,
Quéan Hoan Kiém, HN

Hotline: 1900.1055

Fax: 0243.941.0248

TUYEN BO MIEN TRACH

Chi nhanh Hé Chi Minh

Tang 3, tda nha President Place, S6 93
Nguyén Du, Phwong Bén Nghé, Quén 1,
HCM

Hotline: 0283.838.5917
Fax: 0283.620.0887

B&o céo nay thudc s& hiru ctia NHSV. Moi hanh vi sao chép, in &n khi khdng c6 sy cho phép ctia NHSV déu bj nghiém cam.
B&o céo nay khéng nén dwoc coi la mét 16 dé nghij giao dich mua ban béat ky ¢b phiéu nao. Mac du nhirng thong tin, dy bao
va nhan dinh trong bao céo nay duwoc dwa trén cac ngudn thdng tin dang tin cay, NHSV khéng thé khang dinh sw chinh xéc
va hoan thién cla cac ngudn thong tin nay. NHSV sé khong chiu trach nhiém trwdc bat ky thiét hai, mat mat nao dén tir viéc
st dung bat ky théng tin, nhan dinh nao dén tir b4o céo nay.
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