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主要内容

▪ 受宏观环境不利影响，信贷增长缓慢，上半年信贷增长4.73%，存款增长超过3%。

▪ 年初以来已4次下调基准利率。贷款利率下降0.5%-3%，平均存款利率下降1%-1.5%

▪ 银行信贷和利润出现分化现象。国有股份商业银行年初至今信贷增长5%，上半年利润保持增长。

民营股份商业银行信贷增长出现分化。上市银行利润总额同比下降2%。

▪ 大多数银行的净息差缩小。

▪ 全行业不良贷款率持续上升，给拨备支出造成压力。不良贷款率保持在100%以上。

▪ 预期：2023年全行业信贷增速将达到12%-13%。受益于信贷的推广和部分业务的改善，下半年

利润将增长5%-10%，而净息差将持平。

银行业



Mở tài khoản trong 3 phút tại
(Hotline CSKH 024 3577 9999)

3

该报告共 22 页，其中第 20 页的免责声明是各页
内容的组成部分。

经济增速低于预期，信贷增长缓慢

源: Bllomberg, GTJASVN

宏观 – 货币
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宏观 – 货币

源: SBV

根据越南国家银行的指导，向生产经营行业群体提供的信贷如图中显示。其中，
个人信贷增速较低。

按行业划分的信贷
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基准利率 

年初以来已4次下调基准利率。银行平均存款利率下降1%-1.5%。同时，在国家银行的指导下，系统
内银行已根据贷款情况大幅下调贷款利率0.5%-3%/年。

源: FiinproX

宏观 – 货币
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宏观 – 货币

Nguồn: Fiinpro X

贷款和存款利率
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宏观 – 货币

Nguồn: Fiinpro X



Mở tài khoản trong 3 phút tại
(Hotline CSKH 024 3577 9999)

8

该报告共 22 页，其中第 20 页的免责声明是各页
内容的组成部分。

银行业

银行业上半年营业结果
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据越南国家银行（SBV）统计，截至2023年6月30日，经济信贷余额达124000万亿越南盾，较2022年底增长4.73%
（2022年同期增长9.3%）。SBV仍维持今年信贷增长14%-15%的目标。

领先的民营股份商业银行仍保持最高的信贷增长率（年初至今超过10%），而国有股份商业银行平均增长5%-6%。

上半年信贷增速远低于去年同期基数水平

Nguồn: Fiinpro, GTJASVN
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从2022年底开始，CASA 余额持续大幅下降趋势，到2023年6月底略有回升。

系统内银行平均CASA比率从22%的峰值大幅下降至二季度末的约16%。

年初至今存款增长 3%——二季度活期存款比率小幅增长

源: Fiinpro, GTJASVN
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全系统利润持续下降

全部银行利润总额同比下降12%，上市银行上半年利
润同比下降2%。剔除VPB后，上市银行利润总额仍
增长6%（2023年一季度在19家银行中共有12家银行
的利润实现正增长）。

利润持续分化。其中，国有银行利润小幅增长。商业
银行方面，除了STB因大大降低准备金而记录63%以
上的增长率之外，许多商业银行龙头企业却表现欠佳，
尤其是TCB记录负增长，或VPB因没有记录额外收入
而利润大幅下降（2022年初该行因记录与AIA保险公
司合作的收入而记录了巨额收入）。

全行业利润下降的主要原因包括：非投资净收益同比
下降10%、信用风险拨备费用同比增长8%。投资净
收益同比增长8%也无法弥补上述下降款项。
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利润
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营业绩效下降

整个系统净息差收窄，原因是（1）存款利息费用随存款利率上升；（2）系统CASA下降；（3）由于向客户
实施利率支持计划，贷款利率低于预期。 短期来看，我们认为整体净息差反弹空间不大，因此到年底将保持
平稳。
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坏账压力持续上升

上市银行平均坏账率由2023年一季度的3.09%上升至
2023年二季度底的3.49%。此外，据越南国家银行统
计，全系统负债表的坏账率从2022年底的2%上升至
2023年4月底的3.42%。

银行拨备同时大幅增加，尤其是零售银行和消费贷款，
因为许多个人客户的贷款因收入减少而被降级。

行业平均坏账拨备率连续第三个季度小幅下降，但仍
保持在100%以上。
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今年全银行系统的信贷增长目标达到14%-

15%，自7月初开始越南央行随之放宽商业
银行的信贷增长上限。

然而，我们认为宏观经济状况仍存许多不
利因素，导致下半年银行的贷款活动仍然
困难（尽管较上半年有所改善），尤其是
VIB、ACB等专注于小额散户贷款的银行。

另一方面，企业贷款将继续强劲增长，与
年初的趋势类似。

自7月初开始越南央行放宽商业银行的信贷增长上限

源: banks, GTJASVN
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全行业信贷增速将达到12%-13%左右。

由于诸多障碍交织在一起，尤其是贷款利率难以上调，银行间竞争激烈，利润率难以改善，净息差预计将横盘整理。

由于各银行促进增加资本、利润疲弱，导致全行业平均净资产收益率（ROE）有所下降。

2023年增长展望
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今年下半年行业利润增长有望复苏

政策转变成为重要
的杠杆

由于越南国家银行
定向下调贷款利率
的压力，净息差难

以改善。

在下半年信贷强劲
增长的背景下，净
利息收入将逐步得

以改善。

同时，第02号通讯
关于债务重组事宜
也为银行在坏账方
面提供不少支持，
从而减轻计提拨备

压力。

我们认为，随着信贷增长空间的扩大，各银行在
2023年下半年将记录更好的利息收入。此外，我们
预计服务费、IB等非利息收入将持续改善。
成本方面，拨备成本将继续对银行利润施压。
然而，GTJA预计下半年银行税前利润的迅速增长
将有助于今年下半年银行业实现增长率达到5%-

10%的目标。

银行业
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随着较低的市净率，今年上半
年银行股强劲上涨。

但是从谨慎的观点上看，我们
仍对整体银行业的前景持中立
观点。

我们看好的银行股包括VCB、
ACB等资产质量良好的银行，
以及VPB、STB等题材股。此外，
投资者可以关注一些有望解决
当前困难及信贷复苏展望良好
的银行，如TCB、MBB。

投资展望

源: Fiinpro, GTJASVN
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银行股价格走势图

源: FiinproX

银行业
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Khuyến nghị Định nghĩa

Mua
Tỷ suất lợi nhuận kỳ vọng>= 15%

Hoặc công ty/ngành có triển vọng tích cực

Tích luỹ
Tỷ suất lợi nhuận kỳ vọng từ 5% đến 15%

Hoặc công ty/ngành có triển vọng tích cực

Trung lập
Tỷ suất lợi nhuận kỳ vọng từ -5% đến 5%

Hoặc công ty/ngành có triển vọng trung lập

Giảm tỷ trọng
Tỷ suất lợi nhuận kỳ vọng từ -15% to -5%

Hoặc công ty/ngành có triển vọng kém tích cực

Bán
Tỷ suất lợi nhuận kỳ vọng nhỏ hơn -15%

Hoặc công ty/ngành có triển vọng kém tích cực

Xếp loại Định nghĩa

Vượt trội
Tỷ suất lợi nhuận trung bình ngành so với VN-Index lớn hơn 5%

Hoặc triển vọng ngành tích cực

Trung lập
Tỷ suất lợi nhuận trung bình ngành so với VN-Index từ -5% đến 5%

Hoặc triển vọng ngành trung lập

Kém hiệu quả
Tỷ suất lợi nhuận trung bình ngành so với VN-Index nhỏ hơn -5%

Hoặc triển vọng ngành kém tích cực

Chỉ số tham chiếu: VN – Index. Kỳ hạn đầu tư: 6 đến 18 tháng

Chỉ số tham chiếu: VN – Index Kỳ hạn đầu tư: 6 đến 18 tháng

XẾP HẠNG NGÀNH
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及个人投资者提供信息。其用途不包括为任何国家的任何证券提出买入、卖出或保持的任何推荐。本报告中的观点和推荐

不考虑到各投资者的具体目标、需求、战略与背景的不同。投资者应晓得可能将出现利益冲突，影响本报告的客观性。

本报告的内容包括但不限于推荐内容，其不是投资者或任何第三方要求国泰君安证券（越南）股份公司和/或负责编制本报

告的分析师为投资者或任何第三方履行关于其投资决定的任何义务的依据。

未经国泰君安证券（越南）股份公司的授权代表的书面同意，任何对象不得以任何用途进行复制、出版或发布本报告。引

用时须要注明来源。
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LIÊN HỆ TRỤ SỞ CHÍNH

HÀ NỘI

CHI NHÁNH

TP. HCM

Điện thoại tư vấn:

(024) 35.730.073

Điện thoại đặt lệnh:

(024) 35.779.999

Email: info@gtjas.com.vn  

Website: www.gtjai.com.vn

P9-10, Tầng 1, Chamvit Tower

Điện thoại:

(024) 35.730.073

Fax: (024) 35.730.088

Lầu 3, Số 2 BIS, Công Trường Quốc Tế, P. 6, Q. 

3, Tp.HCM

Điện thoại:

(028) 38.239.966

Fax: (028) 38.239.696

mailto:info@gtjas.com.vn
http://www.gtjas.com.vn/
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