CHUNG KHOAN GUOTAI JUNAN (VIET NAM)

O GUOTAI JUNAN SECURITIES (VIETNAM)

7
4

S
A\
S
R

N
§\\-\.

\.l

Chuyén vién phan tich
Nguyeéen Dirc Binh
- Ext: 704


mailto:binhnd@gtjas.com.vn

, < ’, e CHUNG KHOAN GUQOTAI JUNAN (VIET NAM)
[i TOM TAT BAO CAO 0 GUOTAI JUNAN SECURITIES (VIETNAM)

— Chung t6i danh gia trién vong cla cac c6 phiéu nganh Ngan hang trong nam 2024 1a TICH
CU’C. bong luc tang gia cda cac cod phiéu Ngan hang bao gom: (1) Méi trwong kinh doanh,
kinh té dwoc cai thién va khu vwee BDS hoi phuc ¢6 thé thiuc day tang truwedng tin dung va
tang truedng thu nhap dich vu cua cac ngan hang; (2) NIM cta cac ngan hang trong nam
2024 duv kién sé cai thién so v&i nam 2023; (3) Pinh gia chung ctia c¢6 phi€u nganh ngan
hang dang & mtc hip dan; (4) Ty 1é no x4u va danh muc dau tw trai phiéu cla cic ngan
hang dw kién dwoc cai thién trong nam 2024, ning cao chat lwong tai san; (5) Trién vong
dai han cia nganh ngin hang tich cwc. Rdi ro ddng can theo doi la rii ro vé an toan von va
rui ro thanh khodn & mdt s6 ngan hang.

— Chung t6i khuyén nghi MUA d6i v&i c6 phiéu MSB, gia muc tiéu trong 6-18 thang la
19,000 dong/cp, twong dwong ty suat sinh loi du kién la 28% véi mirc gia mua 14,800
dong/cp. Rui ro dang lwu y cia MSB la ty 1é no xau clda ngan hang cao hon trung binh
nganh.

M¢ tai khoan trong 3 phut

(Hotline: 024 3577 9999)



[i Nganh Ngin hang: Tong quan

CHUNG KHOAN GUOTAI JUNAN (VIET NAM)
GUOTAI JUNAN SECURITIES (VIETNAM)

Mot so chi s6 quan trong ciia nganh

Chi s6 (TTM) Nam Nam
2023 2022

S6 ¢b phiéu dang Iwu hanh 67,170 57,776
(triéu CP)
BVPS (déng) 18,083 18,109
Doanh s6/1 CP (déng) 9,882 10,595
EPS co ban (déng) 3,735 3,811
ROE 17.86%  19.71%
ROA 1.61%  1.81%
Doanh so/dau nguoi 2,400 2,579
(triéu d6ng)
Loi nhuan/dau nguoi 915 951
(triéu d6ng)
P/E co ban 9.23X 7.89x
P/B 1.50x 1.45x

Hién tai & Viét Nam, ¢6 27 ngan hang thwong mai cé co
phiéu giao dich trén 3 san HSX, HNX, UPCOM. Xét vé
von héa, VCB l1a ngin hang c6 vén héa cao nhit véi mire
vén hba 516,991 ty dong. Tong vén hda cia 27 ngin
hang tinh dén ngay 18/03/2024 la 2,024,217 ty dong.
V6n héa nganh ngin hang chiém khoang 30% tong von

héa 3 san. B i . .
VON HOA 27 NGAN HANG VN

(BV: TY DONG; DI LIEU NGAY 18/03/2024)

Con lai, 521,358 VCB, 516,991

ACB , 104,287

MBB , 122,660 BID, 294,142

TCB, 141,957

VPB , 144,001 CTG, 178821

Source: GTJASVN Research, FiinPro, FiinPro X

M¢ tai khoan trong 3 phut

(Hotline: 024 3577 9999)
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. Nganh Ngan hang: 'D(_)ng ll_l’C tang trll’()’ng nam 2024 (. GUOTAI JUNAN SECURITIES (VIETNAM)

Chinh phu thao g&
l nhi*ng viedng mac phap
| Iy cho khu vuc BDS va
thi trwong tréi phiéu

Chinh phu dwa ra nhirng
chinh sach hé tro cho

nén kinh té ,,
L&i suat thap

C!{V'O' o I Kinf ﬁoarlh Khu viec BDS héi -
U.J?C cal e, AAL Gat phuc trong nam
tieu dung trong nudc
tang cao

L&i suat huy déng
L&i suat cho vay moi Sf\ phi?].L:’E\.g Sg{n
2024 thap, tuy nhién l3i suat TSN el L
huy dong binh quén sé glam
giam nhanh hon lai suat
cho vay binh quan
Tang trwdng tin Source: GTJASVN Research

dung cao

NIM cuia cac NH
dwoc cai thién

Danh muc dau tu Thi trwong trai

TANG TRUONG LO ™ Cac hoat dong kinh tral phicuictia phiéu doanh

NHUAN NGAN HANG té hdi phuc gitip ting S I e (el nghiép hoi phuc
' tredng thu nhap tur thién

hoat déng dich vu
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[i Nganh Ngan hang: Tang tl‘u’()’ng tin dl;lng nam 2024 (. GUOTAI JUNAN SECURITIES (VIETNAM)

Tang trwong tin dung nam 2023
khong manh bang ndm 2022, va thAm

% Tang truong tin dung qua cac nam chi yéu trong suét ca nim so véi ndm
2021, nhwng vao cudi nam da dat

16.00 2020 ==——=202] =—2022 e=gu=2023 mirc twong dwong nim 2021. Nidm
tin cua doanh nghiép trong nudc va

14.00 thi trwomg bit dong san yéu kém 13
12.00 hai trong s6 nhitrng nguyén nhan cé
‘ thé da khién tang trwdng tin dung
10.00 khong manh trong nam 2023. Chung
' toi ky vong cac diéu kién kinh doanh
800 sé dwoc cai thién trong nam 2024.
biéu nay, két hop véi sw hoi phuc cta

6.00 thi trwong bat dong san, sé thic day
tang trwedng tin dung trong nam 2024.

4.00 NHNN dat muc tiéu tang truwdng tin
dung 15% vao nam 2024 va da phan

2.00 bé toan bd han mirc tin dung cho

ngin hang ngay tir ddu nam 2024.
M T I T T T T 1 I T T | Chﬁng toi k}‘/ vong téng tru’6'ng tin
Thang Thang Thang Thang Thang Thang Thang Thang Thang Thang Thang Thang dung nam 2024 c6 thé dat 14%-

] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 14.5%. Néu dat mirc ting trudng tin
dung 14.5% tré lén, tang trwdng tin

dung nam 2024 sé & mirc cao nhat
Source: GTJASVN Research, SBV, GSO, VBMA, viethamnews.vn trong 5 nam.

T

M¢ tai khoan trong 3 phut

(Hotline: 024 3577 9999)



S A N A ’ 2 CHUNG KHOAN GUQOTAI JUNAN (VIET NAM)
Nganh Ngan hang: Co’ cau cac khoan cho vay (D cotiv e e

CO CAU KHOAN VAY

Theo s6 liéu FiinPro X tong hop tir 11 ngin hang thi c6 khoang
41.66% cac khoan vay trong nam 2023 la cho vay dich vu cong
dong va ca nhan, 22.09% la cho vay trong linh vwc BPS va Tw
van, va 12.02% la cho vay trong linh virc Thwong mai.

Ciing theo s6 liéu Fiin Pro X tong hop tir 27 ngin hang, danh
muc trai phi€u ctia cac Ngan hang dat gia tri 1,143.8 nghin ty
dong, trong do trai phi€u chinh pha la 447.8 nghin ty dong, trai
phiéu cac to chirc tin dung la 527.1 nghin ty dong, va 168.9
nghin ty dong TP doanh nghiép.

an xuat

@ Céc nganh khac

GIA TRI DANH MUC TRAI PHIEU

1,600,000 27%

1,200,000

9%

800,000

400,000 0%

Q3-2021 Q4-2021 Q1-2022 Q2-2022 Q3-2022 Q4-2022 Q1-2023 Q2-2023 Q3-2023 Q4-2023

TPCP TPTCTD M TPDN  -@- Tang truéng gid tr danh muc TP

Mé tai khoan trong 3 phut
Source: GTJASVN Research, FiinPro X (Hotline: 024 3577 9999)
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Nganh Ngan hang: Ky V(.)ng NIM cal thlen O GUOTAI JUNAN SECURITIES (VIETNAM)

S0 i SUATHOYBONG A CAC NN g NIM ctia nganh gidm nhe nam 2023 tir m6c 3.79% nam
2022 xubng 3.69%. Ly do la 1ai suat huy dong trong nira
dau ndm 2023 van & mirc cao va COF cua nganh da ting tir
moc 4.38% nam 2022 1én méc 6.47% nam 2023. Tuy
nhién cic ngan hang da gidm lai suit huy dong trong 12
thang vira qua va ching t6i ky vong moi trwong 13i suit
huy dong thip sé dwoc duy tri trong nam 2024, giip cai
thién NIM cho cac ngan hang trong nam 2024. Trong kich
ban cac NHTM bat diu ting lai suit huy dong trong nira
cubi nam 2024, chung toi van ky vong COF trong nim 2024
sé van & mirc thip so v&i ndm 2023, gitp NIM 2024 cai
thién hon so v&i nam trudéec.

NIM ctia nganh va mét sé ngan hang

400%
211032023 1910612023 17109/2023 201032024

® Vigtoombank = Techcombank = MBBank = BIDV = VigtinBank
2020 2021 2022 2023

BID = e= VBB ===TCB --#-- TPB VCB e Nganh

Source: GTJASVN Research, FiinPro, FiinPro X M¢ tai khoan trong 3 phit
(Hotline: 024 3577 9999)




Nganh Ngan hang: Dinh gia hip dan
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O

P/B (TTM) nganh Ngan hang Viét Nam
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Bén canh lgi nhuan dwoc cai thién trong nam 2024, mot
yéu to nira thiic day cac c6 phiéu ngin hang tang gia la dinh
gia hap dan. Cac chi s6 dinh gi4 cia nganh (P/B, P/E) déu
dang thap hon mic trung binh 6 nam. (Dt liéu P/B, P/E
dwoc 1dy vao ngay 18/03/2024).

T nam 2018 t&i nay, ROE cua nganh cé xu huwdng cai
thién, nhung P/B c6 xu huwéng giam
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e ROE (TTM) e P/B (TTM)
Source: GTJASVN Research, FiinPro

M¢ tai khoan trong 3 phut

(Hotline: 024 3577 9999)




[i Nganh Ngan hang: Rui ro tin dung
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Ty 18 NPL clGia nganh va mét sd ngan hang
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Source: GTJASVN Research, FiinPro, FiinProX, thanhtra.com.vn

2022

<-9:: MBB

2023

== A= ACB

Ty 1é no xau toan nganh va nhiéu ngan hang néi riéng
tang manh tr nam 2021. Rai ro tin dung toan nganh
ngay cang gia tang, chat lwong tai sdn ngay cang xiu di.
M6t s6 nguyén nhan da khién ty 1é no xau gia tang la:
(1) khing hoang kép ctia thi trueong bat dong san va thi
trwong trai phi€u doanh nghiép trong thoi gian qua; (2)
nhitng kKhé khan vé diéu kién kinh té, kinh doanh trong
nam 2023.

Théng tw 02/2023/TT-NHNN da gidm ty 1é no xau bao
cao trong nam 2023 va ty l1é no xiu thuc té c6 thé cao
hon nhiéu. Tuy nhién, nhiéu chuyén gia nhan dinh rang
no xau va ty 1é no xau gia tang chi don thuan phan anh
diéu kién cta nén kinh té& va mirc dd no xau van nam
trong tim kiém soat cua cac ngin hang va NHNN. Khi
diéu kién kinh doanh dwoc cai thién va linh vwc bat
dong san phuc hoéi vao nam 2024, ching tb6i ky vong
rang mot phan no xiu sé tré lai thanh no da tiéu chuin
va chit lwong tai sdn cda cac ngan hang VN sé dwoc cai
thién.

M¢ tai khoan trong 3 phut

(Hotline: 024 3577 9999)
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O

Nganh Ngan hang: Riii ro an toan von va thanh khoan
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” \ Ty lé LDR Tang trerdng tién gri Tang tredng cho vay
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14.47% A@.lG%
........................... :a THANG 12 NAM 2023
"""""""" . Ty 1€ cép tin dung so v&i
P he o e ) = == — = A STT Loai hinh TCTD ngudn von huy dong (%)
@eeettntietennnnnnn @ecteceerannnnnnns peerecsennsassnnne T R R - 1 NHTM Nha nuéc 80,85
2 NHTM cb phén 77,90
3 NH Lién doanh, nwéc ngoai 41,79
2019 2020 2021 2022 2023 4 Tochirctin dung hop tac 57,60
@ Nganh VCB secsee ACB == e= \/PB =l=—=TCB :-#:-BID ==A= CTG 5  Toan hé théng 76,04

Viéc ty 1é Von chu sé& hiru/dw no cho vay c6 xu hwéng giam va pure LDR cé xu hwéng tang cé thé 1am diy 1én moi lo ngai
vé an toan von va thanh khoan cia mét sé6 ngian hang, dac biét trong béi cdnh thic diy tang trwdng tin dung trong nim
2024. Theo théng ké ctia NHNN thi LDR thang 12 nam 2023 tinh theo thong tw 26/2022/TT-NHNN ctia cic NHTM van &
mirc dwdi tran 85%. Tuy nhién, véi xu hwdng tang trwedng tin dung va ty 1é khau trir tién gii c6 ky han cia KBNN tang
theo 16 trinh ctia thong tw 26, chiing t6i danh gia rai ro thanh khoan ctia cAic NHTM cén phai dwoc chi y trong nam 2024.

Source: GTJASVN Research, FiinPro, FiinPro X, SBV Mo ta_i khoan trong 3 pht
(Hotline: 024 3577 9999)




CHUNG KHOAN GUQOTAI JUNAN (VIET NAM)

[i Nganh Ngan hang: Luat To chirc tin dung stra doi 2024 (D i eames e

Luit Cac to chirc tin dung stra doi di dwoc Quéc hoi théng qua trong thang 1 nam 2024 va sé c6 hiéu lwc tir
ngay 01 thang 07 nam 2024. Mot s6 ndi dung stra doi dang lvu y:

Noi dung stra doi Binh luin cta chuyén vién phin tich

1 Ha tran s& hiru tai ngan hang ddi v&i nha diu tw td chirc, Gidm s& hitu chéo va sw tip trung cta cac c6 dong. Nham
nguwoi ndi bd va nguoi c6 lién quan, c6 dong cia ngdn muc dich cai thién quan tri ngan hang (bank governance).
hang khac (nhwng van gitr tran s& hiru déi véi nha dau
tw nwdc ngoai).

2 Giam han mirc tin dung cho khach hang va cac bén lién Quy dinh nay nham muc dich ddm bao an toan hé thdng
quan. Thay ddi sé dién ra theo 10 trinh trong vong 5 nim. nhwng cé thé han ché ting trwdng tin dung. Tuy nhién,

nhitng thay do6i dan dan theo 16 trinh sé lam giam tac dong
tiéu cuec.

3 Kéo dai thoi gian ndm gitr bt dong san dé xr Iy no x4u Cho ngin hang thém thoi gian dé€ xr 1y no x4u. Gitp ngan
lén 5 ndm, thay vi 3 nam. Cling tir nam 2025, cic ngdn hang c6 thém lwa chon dé thu hoi no xiu.
hang cé thé chuyén nhwong mot phin hoac toan bo tai
san bat dong san thé chap dé thu hoi no xiu.

4 Cac ngan hang bi cAm ban san pham bado hiém tuy chon Cac ngin hang c6 thu nhip tir bancassurance cao sé bi anh
di kém véi cac sdn phdm va dich vu ngin hang khac. hwéng nhiéu hon.

Source: GTJASVN Research, tapchicongthuong.vn, CafeF

M¢ tai khoan trong 3 phut

(Hotline: 024 3577 9999)




[i Nganh Ngian hang: Trién vong dai han

CHUNG KHOAN GUQOTAI JUNAN (VIET NAM)
GUOTAI JUNAN SECURITIES (VIETNAM)

Ngay ca trong kich ban nam 2024 khong thuan loi cho nganh,
nganh ngan hang van 1a mot nganh hip dan dé dau tw vi dinh
gia hién tai hidp dan cling nhw trién vong trong dai han.
Nganh ngan hang chiém vi tri trung tdm trong nén Kinh té va
mot trong nhitng dong lwc tang tredng ctia nganh chinh la toc
do tang tredng cia ca nén kinh té. Giai doan 2021-2030, toc
do tang trwdng GDP dwoc Chinh phu dat muc tiéu la
7%/nam. Vé dai han, tir 2031-2050, Chinh phi dwa ra tim
nhin tang trwédng GDP hang nam la 6.5%-7%. Vao thang
12/2023, Fitch Ratings cling dwa ra du bao tang trudng GDP
trung han cua Viét Nam vao khoang 7% /nam.

Cac ngan hang cling dwoc hwdng loi tir mot s6 xu hwdng
khac. Mot xu hwéng dang chu y 1a thanh toan ky thuit so
(digital payment). Viét Nam c6 toc d6 tang truwdng thanh
toan k¥ thuat s6 nhanh nhit Péng Nam A véi mitc ting 19%
yoy vao nam 2023 va wéc tinh tang trwéng véi mirc CAGR
13% trong giai doan 2023-2025. Viét Nam dang hudng tdi
tré thanh mot “xa hoi khong tién mat” va nganh ngin hang sé
dong gop cling nhw hwong loi tir xu hwdng nay.

MUC TIEU KINH TE, XA HOI DEN NAM 2030, TAM NHIN 2050

(Nghi quyét s6 138/NQ-CP vé Quy hoach tong thé qudc gia thai ky 2021-2030,
tam nhin dén ndm 2050, ngay 25/10/2022)

MUC TIEU KINH TE 2030 2050
e : 7%/nam 6,5-7%/nam
/ Toc do tang tnidng GDP (2021-2030) | (2031-2050)

¢ GDP binh quén dau ngudi 7 D
W L theo i hién hann S00USD | 27.000-32.000 USD

Ty I d thi hoa > 50% 70-75%

Source: GTJASVN Research, nhandan.vn, Fitch, Vietnam Briefing

M¢ tai khoan trong 3 phut

(Hotline: 024 3577 9999)




[i C6 phidu khuyén nghi: MSB (p1) D Sl e

THONG TIN CO’ BAN (DU’ LIEU NGAY 19/03/2024) Dién bién c6 phiéu MSB 2 nam gan nhit
a N . = UH:MSE Daily == Earnings Up Dot Dividends @ Splits 8 ar19.24
CTer g Ngéan hang Thu"o'ng D;I?ll C? phan 22, 000
Hang Hai Viet Nam
20, 000
2. Ma chtrng khoan MSB 15, 000
3. San giao dich HOSE :;’ o m 16,000
14,000
4.Vén hoéa (ty don 28,700 W :
( - g) W W\AWM 12,000
5. S6 lwong c6 phiéu lwu hanh
(triéu CP) 2,000 10, 000
2,000
6. Gia hién tai (d6ng) 14,800 T ©BigCharts.com
&0
7. KLGD trung binh 1 thang (triéu 2273 at Eé_‘
CP) =
20 2
8. Co dong lén VNPT (6.05%) ;
0 A A F<E Ratig ==
9.7T0£1g thu nhap hoat dong 2023 12,289 o
(ty dong)
2
10. LNST 2023 (ty dong) 4,644 .
11. Tong tai san 2023 (ty dong) 267,006 4

A 1B 4 4 A/ 5 0O HWH D 2 F M A M J J A 5 0 MM I 24 F H

12. VCSH 2023 (ty dong) 31,298

M¢ tai khoan trong 3 phut

(Hotline: 024 3577 9999)



[i Co phiéu khuyén nghi: MSB (p2)

CHUNG KHOAN GUOTAI JUNAN (VIET NAM)
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ROE cua MSB

18.31%
17.32%

14.84%

10.57%

0.85% 1.03% 0.899
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ROE = == Binh quan 9 nam

So sanh mot so chi s6 ciia MSB vé&i TB nganh

Chi so (TTM) MSB TB nganh

P/E 6.37X 9.81x
P/B 0.95x 1.58x
ROE 14.84% 17.86%
NIM 4.10% 3.69%
NPL 2.92% 2.44%

MSB la ngan hang c6 mirc von héa trung binh nhé va cé ty 1é no xau
cao hon trung binh nganh (2.92% so v&i 2.44%). Piéu nay mot
phan da khién cho ROE ctia MSB trong nam 2023 thap hon mikc
trung binh nganh (14.84% so v&i 17.86%). Tuy vay, c6 thé thiy co
phiéu MSB dang bi dinh gia ré. Bén canh dé, nhin vao lich s hoat
dong cia MSB, c6 thé thay ngin hang nay di c6 nhirng tién bo vuot
bic tir nam 2020 t&i nay. Tong thu nhap hoat dong ctia MSB cé mirc
do tang trwdng tot, véi mirc CAGR giai doan 2015-2023 dat 22%.

Source: GTJASVN Research, MSB, FiinPro X

M¢ tai khoan trong 3 phut

(Hotline: 024 3577 9999)




Co phi€u Khuyén nghi:

TANG TRUGNG TIEN GUI & TANG TRUGNG TIN DUNG
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SO SANH CUNG NGANH 2023

Source: GTJASVN Research, MSB, FiinPro X

MSB (p3)

SO SANH CUNG NGANH 2023

BID CTG

Ty lé Vén cép 1

SO SANH CUNG NGANH 2023

MSB BID CTG MBB

Thu nhap phi thuan/Téng thu nhap hoat déng

Mé tai khoan trong 3 phut
(Hotline: 024 3577 9999)

CHUNG KHOAN GUOTAI JUNAN (VIET NAM)
GUOTAI JUNAN SECURITIES (VIETNAM)

Chung t6i danh gia cao tiém nang
tang trueong cua MSB. Ngan hang
nay cé mirc tang truwdng tién giri
va tin dung & mirc tot trong giai
doan 2019-2023. MSB cling c6 ty
1é von cap 1 tot, & mirc 22.54%,
thé hién rui ro an toan vén & mic
thap.

NIM ctua MSB cling thwong ¢ mirc
trung binh kha trong nganh, cao
hon nhiéu ngan hang nhw BID,
CTG, STB, ... mot phan nho ty 1é
CASA & mirc tot (nam 2023 dat
25.17% so v&i 19.58% cua BID,
22.04% ctia CTG).

MSB ciling c6 ty 1€ thu nhap phi
thuan & mirc cao trong nganh, cé
thé gidp cho lgi nhuin cda ngan
hang nay gidm thi€u su bién dong.




Co phi€éu khuyén nghi: MSB (p4)
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N¢ ngan han B No trung han M No dai han

2 hinh thé hién dv no cho vay theo nganh (2023) va theo ky
han ctia MSB. Rui ro dang luu y ciia MSB van 1a ty 1é no x4u.
Chung t6i ky vong tinh hinh no xau ciia MSB sé dworc cdi thién
trong nam 2024 theo sw cai thién chung cua toan nganh.

Source: GTJASVN Research, FiinPro X

Mé tai khoan trong 3 phut % # = W i 16
(Hotline: 024 3577 9999) ol fednes



[i Co phiéu khuyén nghi: MSB (p5)
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Theo chia sé tir MSB, room tin dung cua
NHNN giao tir ddu nam cho MSB la
14.2%. Trong Kkhi tang truwdng toan hé
thong gidm trong thang 1 nam
2024, MSB van duy tri dw no tin dung &
mirc di ngang. Pén thoi diém cudi thang
2, tang truong tin dung cua MSB dat
1.09% so dau nam. DPiéu nay cho thiy
tang trwdng tin dung d3 c6 nhirng dién
bién tich cwc dau nam 2024.

Mot trong nhitng dong lwc tang trudng
kinh doanh ctiia MSB dén ttr cac dw an sé.
MSB la mét trong nhitng ngan hang tién
phong day manh hoat dong dau tw va
phat trién, trién khai nhiéu tinh nang,
tién ich trén &ng dung ngin hang sé.
Hién tai, tng dung MSB mBank dap trng
day da nhu cau cda khach hang, tr gii
tién, thanh toan va vay 100% so hoa.

MSB ciing bao cdo ngan hang nay
hwéng téi cadc muc tiéu phat trién bén
virng va thic day tin dung xanh. Thang
3/2024, MSB chinh thirc trién khai goi
tin dung xanh c6 quy mo 3,000 ty dong
v&i 13i sudt canh tranh nham muc dich
tai tro nhu ciu vén kinh doanh déng
hanh cung doanh nghiép tang trwong
bén virng.

Chung t6i khuyén nghi MUA va dwa ra
murc gia muc tiéu 6-18 thangla 19,000
dong/cp d6i vdi co phiéu MSB, twong
dwong véi P/B 1a 1.22x va ty suit sinh
loi dy kién la 28% véi mirc gia mua
14,800 doéng/cp.

Source: GTJASVN Research, MSB, FireAnt

M¢ tai khoan trong 3 phut

(Hotline: 024 3577 9999)
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KHUYEN CAO

Cac nhan dinh trong bdo cio nay phan anh quan diém riéng ctia chuyén vién phan tich chiu trach nhiém chuin bi bdo cdo nay vé ma chirng khoan hoic té chirc phat hanh. Nha
dau tw nén xem bao cido nay nhw mot nguén tham khao va khéng nén xem bao cio nay la ndi dung tw van dau tw chirng khoan khi dwa ra quyét dinh dau tw va Nha dau tw phai
chiu toan bd trach nhiém déi véi quyét dinh dau tw cia chinh minh. Céng ty c6 phin chitng khoan Guotai Junan Viét Nam khéng chiu trach nhiém déi véi toan bo hay bat ky
thiét hai ndo, hay sw kién bi coi la thiét hai nao 1a hé qua phat sinh tir hodc lién quan té&i viéc str dung toan bd hoac tirng phan thong tin hay y kién nao dwgc dé cip trong ban bao
cao nay.

Chuyén vién phén tich chiu trach nhiém chuin bi bdo cdo nay nhian dwoc thu lao dwa trén cac yéu t6 khac nhau, bao gom chit lwgng va do chinh xac ctia nghién ctru, phan hoéi
cda khach hang, yéu té canh tranh va doanh thu ctia cong ty. Cong ty c6 phan chirng khoan Guotai Junan Viét Nam va can bo, Tong giam d6c, nhan vién c6 thé c6 mot moi lién hé
dén bat ky chirng khoan nao dwgc dé cip trong bao cio nay (hodc trong bat ky khoan diu tw nao c6 lién quan).

Chuyén vién phan tich chiu trach nhiém chuin bi bo cdo nay nd lwc dé chuin bi bdo cdo trén co s& thong tin dwoc cho 1a dang tin cy tai thoi diém cong bo. Cong ty c6 phan
chirng khoan Guotai Junan Viét Nam khong tuyén b6 hay cam doan, bdo ddm vé tinh day da va chinh xac ctia théng tin d6. Cac quan diém va wdc tinh trong bao cdo nay chi thé
hién quan diém cta chuyén vién phan tich chiu trach nhiém chuin bi bdo cdo tai thoi diém cong b6 va khong dwec hiéu 1a quan diém cia Cong ty c6 phan chitng khoan Guotai
Junan Viét Nam va c6 thé thay d6i ma khéng can bao truéec.

Béo cdo nay dwoc chuin bi cho muc dich duy nhit la cung cip thong tin cho cidc Nha dau tw bao gdbm nha dau tw té chirc va nha dau tw cd nhin ctia Guotai Junan Viét Nam tai
Viét Nam va & nuéc ngoai theo luat phap va quy dinh c6 lién quan ré rang tai qudc gia noi bdo cido nay dwoc phan phdi va khong nhdm dwa ra bat ky dé nghi hay huéng dan
mua, ban hay nam giir chirng khoan cu thé nao & bat ky qudc gia ndo. Cac quan diém va khuyén cdo dwoc trinh bay trong ban bao cdo nay khong tinh dén sw khéc biét vé muc
tiéu, nhu ciu, chién lwgc va hoan canh cu thé cla tirng Nha dau tw. Nha dau tw hi€u rang c6 thé cé cac xung dot loi ich &nh hwéng dén tinh khach quan cia ban bao c4o nay.

No6i dung ciia bdo cdo nay, bao gdbm nhwng khong gi¢i han ndi dung khuyén cido khéng phai la cin cir € Nha dau tw hay mot bén thi ba yéu cau Cong ty ¢4 phan chirng khoan
Guotai Junan Viét Nam va/hodc chuyén vién chiu trach nhiém chuin bi bdo cdo nay thwc hién bit ky nghia vu nao véi Nha dau tw hay mot bén thir ba lién quan dén quyét dinh
dau tw cua Nha dau tw va/hodc ndi dung ciia bao cdo nay.

Ban bao c4o nay khong dwoc sao chép, xuit ban hoic phan phdi lai bdi bat ky ddi twong nao cho bat ky muc dich ndo ma khong cé sw cho phép bang van ban cta dai dién c6
tha&m quyén clia Cong ty cd phan chirng khodn Guotai Junan Viét Nam. Vui 1ong dAn nguon khi trich dan.

M¢ tai khoan trong 3 phut

(Hotline: 024 3577 9999)
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