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Bao cao phan tich - Ngan Hang TMCP Phat trién Thanh phé H6 Chi Minh - HDB

Duy tri da tang truédng manh meé trong nda cudi 2024 Gia muc tiéu 35,120

Tang trudng tin dung duy tri manh mé trong 2H2024 Upside 30%

V8i muc tiéu tang trudng tinh dung toan hé théng dat 15%, va tién doé tang trudng

tin dung tich cuc trong nda dau nam, cung vaéi dinh hudng day manh tin dung, Ll AL L

diéu chuyén room tin dung gilfa cac ngan hang. FIDT ky vong HDB ¢ thé dat Ngems NEEm eng
muc tang trudng tin dung ké hoach 24% trong 2024. HDB hoan toan cé thé dudgc Ngay bao cao 26/08/2024
NHNN ngi room tin dung (han muc hién tai ~ 15%) nhg viéc nhan ti€p nhan ngan Gia hien tai (VND/cp) 27,100
hang yéu kém va duy tri ddy manh tin dung & cac nganh nghé dugc NHNN ho Von hoéa (Ty VND) 78,930.12
tro.

NIM du phéng tiang dang ké ti ma rédng CASA

FIDT nhan thady HDB dang day manh md rong chinhanh & cac khuvucnéngthén — p/g 6.52
va thanh thi loai 2, diéu ma chung téi cho rang sé cé tadc ddng tich cuc dén muc P/B 156
dd phu song cua HDB tu d6 tac dong truc tiép dén CASA cua ngan hang. Thucté,  pop 26.2%
tuy CASA clia HDB 3 muc thap, nhung da ghi nhan cai thién 1.4 diém phan tram ROA 5 06%
trong Q2/2024, 1én muc 9.9% trong Q2/2024. EPS (VND/cp) 415838
Chat ludng tai san cai thién trong Q2, tuy ap luc trich 1ap trong trung han van

con cao BVPS 17,391.59
HDB ghi nhan ty 1& nd xau va nd nhém 2/tdng du nd cai thién khi 1an lugt giam S8 hlu NN 19.41%
QoQ trong Q2/2024, vé 1an Iugdt 2.1% va 4.5%. Tuy ghi nhan su cai thién, ca haichi = KLGDTB 10D (CP) 6,239.007

tiéu N3 xau cla HDB déu cao so v3i danh muc FIDT theo déi (lan lugt 1.88% va  SLCP luu hanh (triéu cp) 2,912.55
1.91%). VGi ky vong (1) HDB sé duy tri day manh write — off (2) bd dém du phong Free float 75%
tuong doi mong trong bdi canh hinh thanh ng xau con cao (3) viéc day manh cho
vay clla HDB con tiém an nhiéu rui ro. HDB sé gia tang trich lap du phong nham

duy tri ty |& write - off cao va xay dung bd dém trd lai t mUc nén thap.
Tiém nang ghi nhan khoan phi upfront ti mang bancasurrance

FIDT ky vong (1) bancassurance van dang & giai doan dau phat trién vi Viét Nam
cé ty |1é tham nhap bdo hiém thap hon so vaéi cac nudc trong khu vuc va (2) viéc
nang cao chat lugng kénh bancassurance la can thiét dé cai thién doanh sé tai
tuc trong tuong lai. FIDT du phéng HDB sé nhan dugdc khoan phi upfront khodng
5-8 nghin ty VND tU viéc ky k&t hgp dong déc quyén véi moét cong ty bao hiém
nhan tho, dua trén tham khao tU cac hdp déng bancassurance déc quyén trudc
do.

Tiém nang c6 déng chién lugc nudc ngoai

HDBank mudn xin y kién c6 dong théng qua viéc diéu chinh ty 1& s3 h{iu c6 phan
ddi v8i nha dau tu nudc ngoai con 17.5%, giam tU muc 20% hién dugc quy dinh tai
DPiéu lé. Theo quan diém cua FIDT, day ra déng thdi HDB chuan bi cho ké hoach
ban vén cho nha dau tu chién lugdc nudc ngoai, tuy nhién HDB chua gui van ban

dé xuat chinh thic cho c6 dong.
Viéc thu hut su tham gia clia nha dau tu ngoai sé giup HDB tiép can dudgc Vi
dong von ngoai gia ré sé ho trg chi phi huy déng CoF clia ngan hang (vén dang

rat cao so v8i nganh), tu dé tiép da ma rong NIM cho HDB.
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1. Tong quan nganh Ngan hang Viét Nam nda dau nam 2024

Quy nha dau tu vui long tham khdo BAO CAO CAP NHAT 2H2024 - NGANH NCAN HANG dudc cdng bd vao thang 8/2024,

nhan manh tinh hinh hoat ddng va chat lugng tai san clia nganh Ngan hang trong ndia dau nam va trién vong clia nganh

trong 6 thang con lai cua 2024.

2. Tong quan HDB va Cd cau co6 doéng

Ngan hang phat trién H6 Chi Minh (HDB) dugc thanh lap vao nam 1989 va I1én san vao nam 2017. HD Bank hién dang c6 co
doéng I8n 1a tap doan Sovico va cac cd déng lién quan dén NU ty phu ngudi Viét, ba Nguyén Thi Phuagng Thao. Trong cung
hé sinh thai cua N ty phu nay, ngoai ngan hang con cé cac cong ty thanh vién thudc cac linh vuc nhu hang khong (VietJet),

bat dong san dan cu, bat dong san nghi dudng va dau tu nang lugng.

Co cdu c6 dong HDB

m S& hitu nudc ngoai = S§ hitu nha nudc  ® Khac m BLD va ngudilién quan = Sovico Holdings m Khac
Ngudn: HDB, FIDT téng hop

Riéng HD Bank dang s3 hiu céc co phiéu cla cac cong ty ngoai nganh ngan hang la: 1.39% tu VietJet Air. D6i véi hé thong
ngan hang thi HD Bank hién dang s& h(tu 02 céng ty con: HD Saison va Ching khoan HD (HDS)

r

Cong ty con, cong ty lién két va déi tac chién lwoc

51% Quyén biéu quyét | S& hiru 30% vén

| !
H SAISON HD securities -

Tal chinh tiéu ding BAU T THANG MINH

* HDBank Ia c6 déng séng Iap va la déi
vieljel Aircom Wiges Vietjet Air - héng hang khong c6

thi phan néi dia Ién nhat Viét Nam.

Nguén: D liéu Céng ty
* Tién guri bao gém tién guri KH va gidy tor cé gié
HDBank * Dw ng gébm Cho vay khach hang va trai phieéu doanh nghiép
e Nam 2013, HDBank mua lai 100% voén co phan cla Céng ty TNHH Tai chinh Societe Generale Viét Nam (SGVF) thudc
Tap doan Société Générale (COng hoa Phap) - mdt trong ba cdng ty tai chinh tiéu dung I8n nhat tai Viét Nam dé trd
thanh céong ty con clia HDBank vai tén goi HDFinance va doi tén thanh HD Saison sau khi ban 50% c6 phan cho tap
doan Saison dén tU Nhat Ban. Hién nay, HD Saison la cbng ty cho vay tiéu dung I8n thu 2 trén thi trudng, chiém thi
phan 15% trong thi trudng tai chinh tiéu dung. DU quy mé cula HD Saison con nhd so v3i HD Bank (4.4% tong du ng
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cho vay cla HDB), cbng ty déng vai tro rat quan trong trong viéc gidp HD Bank md rong thi trudng vi dé phu song
toan quoc.

e Trong nam 2013, HDBank cling sap nhap DaiA Bank — ngan hang vai c6 20 nam hoat ddng trong linh vuc ngan hang
va von diéu lé Ia 3.100 ty dong. Qua viéc giao dich nay, HDBank tang von diéu |é |én 8100 ty déng va trd thanh mét
trong 10 ngadn hang thusng mai I8n nhat Viét Nam.

HDB va HD Saison s3d hiu mang lugi diém giao dich ngadn hang va tai chinh tiéu dung I8n nhat Viét Nam khi cé 362 diém
giao dich ngan hang trong nudc va quéc té. Riéng HD Saison ¢6 25.103 diém gidi thiéu dich vu (POS) phu khap 63/63 tinh
va thanh pho.

« S6 tinh/TP HDBank hién dién: 1
« S6 lugng CN/PGD: 56
« Sé diém gidi thiéu dich vu HD Saison: 1.803

«+ Sb tinh/TP HDBank hién dién: 27
+ Sé lwgng CN/PGD: 81
« Sbé diém gii thiéu dich vu HD Saison: 6.823

KHU VU'C TAY NGUYEN VA DONG NAM BO

« S6 tinh/TP HDBank hién dién: 15
« Sé lwgng CN/PGD: 42

Sé tinh/TP HDBank hién dién: 12
« S6 diém gidi thiéu dich vu HD Saison: 4.826

Sé lwong CN/PGD: 75
Sb diém gidi thiéu dich vu HD Saison: 3.841

+ 86 tinh/TP HDBank hign dién: 13 « S tinh/TP HDBank hign dién: 1

+ S6 lvgng CN/PGD: 46 4‘* + S6 lwvong CN/PGD: 61
, * .

+ Sb diém gigi thiéu dich vy HD Saison: 5.033 » S6 diém gioi thiéu dich vy HD Saison: 2.777

3. Hoat dong kinh doanh

Ngan hang ban lé véi khau vi day rui ro

V@i dinh hudng phat trién la ngan hang ban & vai hon 17 triéu khach hang, HDB tap trung day manh cho vay khach hang
ban |, phan khdc doanh nghiép SME (via va nho) va tai chinh tiéu dung théng qua HD Saison.

Co cau danh muc cho vay Co ciu danh muc huy dong
tinh dén cudi 2H2024 tinh dén cudi 2H2024

0,
23%:44k

s KHDN

5 KHCN

= KHCN KHDN
[

® KHDN lén KHDN 1
u n

® Tai chinh tiéu dung

Ngubn: HDB, FIDT ténghop

Nhing nam gan day, HD Bank lién tuc duy tri cao ty trong nganh nghé cho vay thudéc cac mang dugc NHNN uu tién.
Dang chuy, HD Bank la mét trong sé it ngan hang day manh ma rong vé khu vuc néng thon va dé thi loai 2, déong thai day
manh cho vay néng nghiép (ngan hang Idn khac la Agribank). Thi trudng nay vén cé nhu cau tin dung cao va kha nang hap
thu vén doi dao, trong khi ap luc canh tranh gita cac ngan hang khac trong phan khuc ban |é tuong déi thap han so vai
khu vuc thanh thi, tuy nhién chat lugng cuda cac khoadng vay tucsng déi thap — thé hién ré “khau vi” cho vay cta HDB. Viéc
day manh cho vay nhiing nganh nghé dudc uu tién cting cho phép HDB dugc NHNN cdp room tin dung réong rai hon
Nnhing ngan hang khac.
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HDB day manh cho vay Bat ddng san trong 2023, tin dung cho hoat ddng kinh doanh Bat déng san tdng manh |én chiém
17% tdng du nd cho vay hdp nhat clia HDB (so v3i muc 8% trong 2022) va duy tri cao 3 muc 16.3% tong du ng cho vay tinh
dén cudi Q2/2024. HDB cho rang day la chién lugc nham dén dau xu hudng phuc héi cla nganh BDS, va theo quan diém
cla FIDT nhu da néu trong BAO CAO NGANH BAT HONG SAN 2H.2024, ching téi ky vong 2024 sé& 1a ndm ban |é cho su khdi

s3c trd lai ctia BBS. Mdc du van con nhiéu thach thidc va ddy manh cho vay BDS sé tiém an nhiéu rdi ro, nhung véi cac tin
hiéu tich cuc ngay cang rd rang, chdng téi cho rang thi trudng bat déng san Viét Nam dang chay da va chuan bi budc vao

Mot chu ky tang trudng tiép theo.

Viéc day manh vao thi trudng “khat vén” nhu BBS cling mang lai cho HDB tang trudng tin dung vugt trdi so véi toan nganh
trong 2023 va nlfa dau nam 2024.

Co caucho vaytheo nganh

100%
90%

80%
70% Céac nganh khac
Dich vu tai chinh

60% N&ng nghiép va lam nghiép

50% San xuét

Xay dung
40%
Thuong mai
30% Bat dong san va tu' van

20% Dich vy céng ddngva ca nhan

10%

0%
2019 2020 2021 2022 2023 Q2/2024 Ngudn: HDB, FIDT tong hop

Khau vi rui ro cao mang lai muec sinh I8i vudt tréi so véi nganh

HDB khong sd hiu Igi thé vé chi phi von khi sd h(tu muic CASA tuadng doi thap so véi nganh (9.9% so véi trung binh 24%
toan nganh), ngdn hang van tao ra muc NIM vugt trdi va ddng thu 2 trong danh muc ngan hang FIDT theo déi (sau VPB).

Bién dong CoF clia cac Ngan hang 5 quy gan nhat
8%

Q2/2023

7% Q3/2023
m Q4/2023

6% mQ1/2024
W Q2/2024

5%

4%

3%

2%

1%

0%

HDB VPB STB VIiB TPB BID CoF trung ACB MBB TCB CTG VCB

binh
Ngubn: Bdo cdo tai chinh cdc ngén hang, FIDTt6ng hop

S3 di, HDB c6 Igi suat trén tai san sinh 13i (IEA yield) nam trong top cao nhat nganh khi 90% danh muc cho vay |a KHCN va
KHDN vUa va nho, vén cho muc |ai suat cho vay cao han nhém KHDN [8n. BDéng thdai, viéc day manh thi trudng néng thon
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va s8 hfu HD Saison mang lai cho HDB Igi suat cao han dang ké so véi nganh (NIM cua HD Saison dat 30 — 40%). Nha vay,
bat ké CoF cao so véi binh quan nganh, HDB van dat dudc muc NIM cao.

Bién dong IEA yield ctia cac Ngan hang 5 quy gan nhat

14%

12% Q2/2023
Q3/2023
10% = Q4/2023
mQ1/2024
8%
B Q2/2024
6%
4%
20%
0%
HDB VPB TCB TPB MBB VIB STB ACB IEA yield CTG BID VCB

trung binh

Ngudn: Bdo cdo tai chinh cdc ngan hang, FIDT téng hop
Pang chuy, NIM cla HDB ghi nhan cai thién 3 quy lién tiép, phan I8n do (1) tang trudng tin dung manh ké tU Q4/2023 (2)
chi phi huy déng CoF bat dau cai thién tU muc nén cao trong 2023 (phan I8n do HDB ghi nhan tadng trudng tién gui doét

bién 71.8% trong 2023, va phan I8n cac khoang huy dong dudc chuyén sang muc lai suat thap han) (3) chién luge mdi cla

Nngan hang nham cai thién thu nhap lai tU hoat déng tin dung sé ho trg viéc ma rong NIM tai ngan hang me.

Bién dong NIM ctlia cac ngan hang 5 quy gan nhat
72 T 1

NIM cla HDB cai
thién 3 quy lién tiép,

1
1 |
1 |
6% / trai ngudc Vvai xu :
j hudng  NIM  toan
— | hganh 1
(=

5%

4%
3%
2%
1%
0%
MBB VIB TCB TPB ACB STB B CTG BID

VPB HDB NIM trung VC
binh

Q2/2023 Q3/2023 mQ4/2023 mQ1/2024 mQ2/2024

Ngudn: Bdo cao tai chinh 11 ngan hang, FIDT téng hop
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Hé s6 an toan CAR an tudng

Hé s6 an toan von CAR thudng la mét hé sé quan trong trong viéc xét duyét han muc clia cdc ngan hang qua tung nam.
CAR t6i thiéu theo quy dinh hién hanh va Basel Il 1a 8% nhung nhiéu ngan hang luén duy tri bd dém von cao thé hién su

than trong nhu HDB, TCB, VPB, TPB. 4 ngan hang nay tham chi vugt qua tiéu chuan CAR 12% theo Basel IlI.

Ty lé an toan von ngan hang CAR - thoi diém cudi nam 2023

16.00%
14.00%

12.00% === == e e e mmmmmm = - = e e e e - - -
10.00% MBB  cT1G STB

8.00%

6.00%
VPB TCB HDB ACB TPB SHB VIB VCB MBB CTG STB BID

Baselll — = Basellll
Nguén: BCTC cédc ngén hang, FIDT tong hop

¢ Tylé antoanvdn ngan hang (CAR)

HD Bank thé hién su than trong va an toan véi hé sé an toan dung dau nganh. Bau tién CAR cla HD Bank thé hién ngan
hang dang cé bd dém vén cao va an toan han trong cac giai doan rdi ro cla nganh. Th( hai la sy an toan nay dem lai Igi thé

tang trudng du ng tin dung trong ngan va trung han ma khong ap luc tang vén chud s hiiu.
Lgi thé canh tranh dén tU ddi tac chién ludc

HDB cé Igi thé canh tranh thuc day tang trudng dai han td quan hé hgp tac chién lugc v8i Té chic Tai chinh Qudéc té (IFC).
M&i quan hé nay ho trg HDB quan ly chi phi huy dong (von dang rat cao) va cho phép HDB déi md&i mdé hinh hoat dong cho

vay cla ngan hang.

Nam 2021, IFC da gidi ngan khoan vay dai han 70 triéu USD dé ho trg HDBank tai trg cho linh vuc nang lugng tai tao. IFC
clng da dau tu 95 triéu USD vao trai phiéu quoéc té chuyén déi do HDBank phat hanh vdi muc dich tao ngudn ho trg
HDBank tang cudng cho vay doanh nghiép siéu nho, doanh nghiép nho va vua. Hién tong gia tri gidi ngan hgp tac gitia IFC
va HDBank da dat hon 200 triéu USD va dang ti€p tuc gia tang, phat trién trong thai gian téi. Viéc ti€p cadn ngudon von ngoai
giad ré da ho trg HDB mot phan bat Igi vé chi phi von do CASA thap.
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4. Luan diém dau tu

Tang trudng tin dung duy tri manh mé trong 2H2024

Tang trudng tin dung clia ngan hang hgp nhat dat 13% trong 6 thang dau nam 2024, vugt troi so v8i muc 6% toan hé théng,

trong do:

e TONng du nd cho vay tang 12.5%
e Trai phi€u doanh nghiép tang 30.3%. Tinh dén quy 2/2024, s6 du trai phiéu doanh nghiép chiém 3.3 % tdng du ng tin

dung cua HDB.
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I TPDN

Doéng luc tang trudng dén tu cac linh vuc nhu xay dung (+10,5 nghin ty ~ 43% YTD), ban budn & ban 1é (+12,8 nghin ty ~18%
YTD), dich vu luu trd & an uéng (+5,1 nghin ty ~125% YTD), tai chinh & bao hiém (+5,3 nghin ty ~41% YTD). Ngoai ra, du ng tin

dung cho céc doanh nghiép bat ddng san chiém 16% du nd cho vay clia ngadn hang me trong quy 2/2024.

35.0%

30.0%

25.0%

20.0%

15.0%

10.0%

5.0%

0.0%

-5.0%

Tang trudng tong tin dung YTD cuia cac ngan hang 5 quy gan nhéat

HDB TCB ACB MBB Danh muc
FIDT theo
doi
Q1/2023

VCB

Q2/2023 mQ3/2023 mQ4/2023 mQ1/2024 mQ2/2024

VPB CTG STB BID VIB TPB

Ngudn: FIDT téng hop

V38i muc tiéu tang trudng tinh dung toan hé théng dat 15%, va tién do tang trudng tin dung tich cuc trong ndia dau nam,

cung v3i dinh hudng day manh tin dung, diéu chuyén room tin dung gitta cdc ngan hang. FIDT ky vong HDB cé thé dat
muUc tang trudng tin dung k& hoach 24% trong 2024. HDB hoan toan cé thé dudc NHNN n&i room tin dung (han muc hién

tai ~15%) Nh3 viéc nhan ti€ép nhan ngadn hang yéu kém va duy tri dady manh tin dung & cdc nganh nghé dugc NHNN ho trg.
Hién tai, FIDT dang du phéng HDB sé& dat muc tang trudng tin dung 24% trong 2024, phu hgp vai ké hoach, véi dong luc

FIDT RESEARCH - HDBank Report

Phong Nghién cdu va Phan tich - Cong ty CP FIDT — Bdo cdo phdn tich HDBank

Trang| 8



dén tu (1) tiép tuc day manh cho vay BDS (2) cho vay ban & va tai chinh tiéu dung sé bat dau tang téc khi nén kinh té dan
hoi phuc.

NIM du phéng tidng dang ké td ma réong CASA
FIDT nhan thady HDB dang day manh ma réng chi nhanh & cac khu vuc néng thén va thanh thi loai 2, diéu ma chidng toi
cho rang sé cé tac déng tich cuc dén muc dé phi song clia HDB tu do tac dong truc tiép dén CASA clia ngan hang. Thuc

té, tuy CASA cua HDB & muc thap, nhung da ghi nhan cai thién 1.4 diém phan tradm trong Q2/2024, lén muic 9.9% trong
Q2/2024.

CO’ CAU TIEN GU'I KHACH HANG

VATY LE CASA
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2 250,000
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Tién guri o ky han mmm Tién giri khéng ky han = CASA

Ngudn: HDB, FIDT téng hop

Nhu da dé cap, HDB dang hudng Igi vé mat chi phi von khi khoang tién gui tang trudng dot bién trong nam 2023 dang
dudgc chuyén vé muc 13i suat thap hon, tt dé dan dén CoF gidm. FIDT ky vong HDB sé tiép tuc ghi nhan cai thién CoF trong
nUa sau 2024, hudng IGi tU muc tang cla CASA. SU hudng Igi nay sé bu dap cho xu hudng |ai suat tiét kiém dan tang lén
trong 2H2024 khi tin dung bat dau tang toc.

IEAyield, COF,vaNIM Thay doi NIM QoQ (diém phan tram)
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Vé phia dau ra, véi boi cdnh canh tranh |&i suat gita cdc ngadn hang va tin dung ban lé chua that su hoi phuc, dong luc tang
|IEA yield cGia HDB chu yéu 3 (1) tang trudng tin dung ky vong manh mé (2) chién lugc mdi cila ngan hang nham cai thién
thu nhap 1ai tU hoat déng tin dung. Cu thé, NIl khac ciia HDB da tang dang ké trong 3 quy vUa qua, mot phan la do (1) dp
dung phi cam két gidi ngan, phi cap han muc tin dung va (2) tai cd cau mot sé san pham tin dung, bao géom gia tang ty
trong thu nhap lai so v3i thu nhap phi.

FIDT du phéng NIM cla HDB sé dat 5.44% (+ 0.62 diém phan tram YoY), duy tri muic cao nhat nganh. Trong trung han, khi

nén kinh té thuc su hdi phuc, tin dung ban Ié va tai chinh tiéu dung — thé manh clia HDB va cé muc NIM cao han - sé hudng
Idi manh mé va s& mang lai dong luc tang trudng NIM cho HDB.
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Chat ludgng tai san cai thién trong Q2, tuy ap luc trich 1ap trong trung han van cén cao

HDB ghi nhan ty I& ng xau va ng nhdm 2/téng du ng cai thién khi lan luct gidm QoQ trong Q2/2024, vé lan lugt 2.1% va 4.5%.
Tuy ghi nhan su cai thién, ca hai chi tiéu ng xau clia HDB déu cao so v3i danh muc FIDT theo déi (lan luct 1.88% va 1.91%).

Phan I8n ng xau la ng cho vay tiéu dung clia HD Saison (sé liéu Q1 1a ~28% tong NG xau) va ng cho vay ban lé.

Co caunhomno'va Ty lé no xau (NPLs)
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—NPLs Ngudn: BCTC HDB, FIDT téng hop

NG xau mdi hinh thanh ghi nhan giam tich cuc trong Q2/2024. Ké tU khi ng xau mdi hinh thanh cda HDB tdng toc tu
Q4/2022, ngan hang da day manh xU ly ng dé én dinh ng xau khi ty 1& write — off duy tri 8 muc cao. ©ong thai, HD Saison
clng tich cuc xU ly ng do ban chat cuia cac khoang vay tai chinh tiéu dung. FIDT ky vong ty 1é ng xau cla HD Saison sé dugc
cadi thién vao nam 2024, nha (1) tin dung tiéu dung tang trudng manh han trong 2H2024, (2) nang cao quy trinh tham dinh
tin dung va (3) hoat déng kinh t& dan am |én sé cai thién kha nang tra 13i cla khach hang. FIDT ky vong HDB sé duy tri day

manh write — off dé kiém soat Nng xau trong nhing quy taéi.

Dién bién ng xau méi hinh thanh va x&r ly ng xau Ty lé hinh thanh va x{r ly ng xau
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LLCR cla HDB da giam vé vung thap do day manh write — off, tuy ghi nhan cai thién nhe trong Q2 I1én muc 59% khi hinh
thanh ng xau ha nhiét. Theo FIDT, muc LLCR nay tuang déi on trong thai ky tang trudng 6n dinh clia nganh, tuy nhién daoi
v3i boi canh Ng xau Mai hinh thanh con cao nhu hién nay thi bdé dém du phong hién tai cia HDB con tucsng doi mong, nhat
la khi ty &€ ng nhém 2 clia HDB thudc top cao nhat nganh.
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Ty l& ng xau (NPLs), ng nhém 2 (SMLs)/Tong du no' va ty lé bao phu ng xau
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Ty l& ng nhém 2 ctia HDB nam trong top cao nhat nganh
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Nguén: FIDT tinh todn tt BCTC cdc ngdn hang

FIDT nhan dinh, véi ky vong (1) HDB sé duy tri day manh write - off (2) bd dém du phong tugng déi mong trong bdi canh
hinh thanh ng xau con cao (3) viéc day manh cho vay cia HDB con tiém an nhiéu rdi ro. HDB sé gia tang trich 1ap du phong
nham duy tri ty |& write — off cao va xay dung bd dém trd lai tU muc nén thap. FIDT du phéng than trong déi vai chi phi tin
dung cda HDB & muc 1.32% trong 2024 (so v8i muc trung binh 1.1% trong giai doan 2020 — 2023).
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Tiém nang ghi nhan khoan phi upfront tU mang bancasurrance

Thu nhap tu phi bancassurance tai HDB

Thu tir hoat déng bao hiém

da ghi nhan tang trudng an tugng trong

5 nam vai CAGR dat 27.5% nh3 vao su hgp o
tdc Madi véi cong ty bao hiém nhan tho 2 600
FWD Viét Nam. FIDT tin rang két qua tich
cuc nay la do chién lugc clda ngan hang © 500 ) k
nham nang cao chat lugng ddi ngl ban =
hang va chuan bi cho mét hgp doéng ?3‘ 1 006
bancassurance déc quyén mdi.
500 IIIII ““\

2019 2020 2021 2022 2023

Ngudn: HDB, FIDT téng hop

70% khach hang bancassurance cia HDB dén tu khu vuc loai 2, ngi ma canh tranh bancassurance it gay gat han va ty 1é

tham nhap bao hiém thudng thap hon so véi cac thanh thi, déng thai day cling la thi trudng thé manh clia HDB.

NHO’NG QUAN HE DOI TAC BANCASSURANCE

Ngan hang Coéng ty bdo hiém nhan tho Hop tédc ddc quyén Quy mé uwéc tinh
STB Dai-ichi Life Co 3,3 nghin ty dong
TCB Manulife Co N/A
ACB Sun Life Co 8,6 nghin ty dong
MBB MB Ageas Co N/A
VPB AlA Cé 5,5 nghin ty dong
VCB FWD Cé 9 nghin ty dong
CTG Manulife Cé 5 nghin ty dong
VIB Prudential Co N/A
LPB Dai-ichi Life Co 1,6 nghin ty dong
HDB FWD Khéng N/A
BID BIDV MetLife Co N/A
TPB Sun Life Co N/A

Ngudn: FIDT téng hop

FIDT ky vong (1) bancassurance van dang & giai doan dau phat trién vi Viét Nam cé ty 1& thadm nhap bao hiém thap han so
v3i cdc nudc trong khu vuc va (2) viéc nang cao chat lugng kénh bancassurance la can thiét dé cai thién doanh sé tai tuc
trong tuong lai. FIDT du phéng HDB sé nhan dudc khodn phi upfront khodang 5 - 8 nghin ty VND tuU viéc ky két hgp déng
doéc quyén vai mot cong ty bao hiém nhan tho, dua trén tham khao tU cadc hgp déng bancassurance déc quyén trudc do.
FIDT tam thdi chua dua vao du phéng khoang thu upfront do béi canh kénh bancassurance con am dam va con nhiéu bat
Igi chua phu hop cho HDB dam phan hgp tac déc quyén kénh nay. Tuy nhién day van la tiém nang dang chiy cho HDB va
la dong luc tang trudng NFI trong dai han.
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Tiém nang coé déng chién ludc nudc ngoai

Ngoai m&i guan hé hgp tac chién luge véi IFC, HDB la mot trong nhiing sé it ngan hang I8n chua cé c6 déng chién lugc
nudc ngoai. Trong tai liéu gui cd déng mai day, HDBank mudn xin y kién c6 déng thong qua viéc diéu chinh ty [& s3 h{iu co
phan ddi véi nha dau tu nudc ngoai con 17,5%, gidm tU muc 20% hién dudc quy dinh tai Biéu |é. HDBank cho biét, ngan

hang da cd san su chuan bi can thiét cho déi tac chién luge, dé danh khoang 10% room ngoai cho viéc phat hanh tang von.

Theo HDBank, viéc tam khda “room" ngoai xuéng 17,5%, nham chuan bi san sang cho cac du an chién lugc ciia HDBank
trong thai gian t&i. Theo quan diém cua FIDT, day ra déng thai HDB chuan bi cho ké hoach ban vén cho nha dau tu chién
ludc Nnudc ngoai, tuy nhién HDB chua gui van ban dé xuat chinh thidc cho cé déng.

Viéc thu hat su tham gia cia nha dau tu ngoai sé mang lai nguén luc tai chinh cho HDB, hé tré ngadn hang gia tang bd dém
von va ho trg vé cong nghé, quan tri, ddp Ung cac chuan muc quoéc té. Nha ti€p nhan ngan hang yéu kém, HDB hoan toan
c6 thé dudc NHNN “ndi room” ngoai FOL I1én muc 49% trong tuang lai. Viéc tiép can dudgc véi dong vén ngoai gid ré sé hd
trg chi phi huy déng CoF clia ngan hang (vén dang rat cao so v3i nganh), tU dé ti€p da mad réng NIM cho HDB.

Thuang vu ban von c¢6 déng ngoai dong thdi cling sé mang lai mét muc dinh gid mai cho HDB. Dua trén muc dinh gié cua
cac thuong vu mua ban cd phan trong nhing nam gan day, HDB ¢ thé ban vén cho ¢ déng ngoai véi muc dinh gié trong

vung 1.5 -3 lan BVPS. Tuy nhién FIDT chua cé théng tin cu thé vé ty 1é ban va ké hoach chi tiét cia HDB.

NHO’NG THUONG VU MUA BAN VON CO PHAN GAN DAY CUA NGANH NGAN HANG

P/B .
Hinh thic Ty lé P/E ttm Thoi diém
(post - money)

2,5% 17.3 2.8 Q1/19

VCB Phathanhriénglé
6,5% 16 2.2 2025F
BID Phat hanhriénglé 15,0% 21.3 1.7 Q4/19
VPB Phathanhriénglé 15,0% 24 .4 1.8 Q1/23
TCB IPO 14,8% 20.1 3.1 Q2/18
OCB Phat hanhriénglé 10,0% 28.2 1.6 Q2/20
EIB  Giao dich thr cap n/a 12.0-22.0 1.7-25 Q4/22
NVB Giao dich th& cap n/a n/a 1.6-3.8 Q2/21
PGB Giao dich th& cap 40,0% 15.9 1.6 Q2/23

Nguén: FIDT téng hop
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5. Du phdéng va dinh gia

Duv phéong KQKD giai doan 2024 - 2025

2023A  2024F %YoY 2023 2025F %YoY 2024 Chu thich

Duv phong dua trén gia dinh tang trwdng

Thu nhap lai thuan 22,184 31,759 43.2% 37,199 17.1% tin dung dat24%/22% trong giai doan
2024 -2025

Thu nhap tr phidich vu 2,188 1,868 -14.6% 2,259 20.9%

Téng thu nhap ngoai lai 4,230 4,060 -4.0% 4,826 18.9%

Chi phi hoat dong (9,129) (12,250) 34.2%  (15,633) 27.6%

LN thuan tir HDKD truwéc DPRR tin dung 17,284 23,569 36.4% 26,391 12.0%

- Chi phitin dung duy phéng théan trong

dat 1.32% trong 2024 (so v6i mlc trung

binh 1.1% trong giai doan 2020 - 2023)
Chi phi dw phong rti ro tin dung (4,268) (5,623) 31.8% (6,553) 16.5% -Tyléngxau dat2% so vdi mirc 1.79%

vao cubi 2023

-LLCR gidm nhe vé 64% do ddy manh

write - off nhdm dam bao NPLs

Téng loi nhuan truwéc thué 13,017 17,946 37.9% 19,839 10.5%
NIM md& rong v6i su hd trg tir (1) CASA
NIM 4.8% 5.4% +0.2 diém % 5.4% +0.13diém % caithién (2) tiép tuc hudng lgi tir CoF
théap
NPLs 1.79% 2.00% -0.68 diém % 1.90% -0.1diém %

FIDT RS két hop phucng phap Chiét khau thu nhap thang du va phusng phap P/B muc tiéu dé dua ra gid muc tiéu cho
HDB, v3i trong s6 bang nhau cho ca hai phucng phap. K&t qua dinh gia cta 2 phugng phap:

Téng hop dinh gia

Phwong phap Trong sé Gia tri

Gi4 tri thang du (RI) 50% 34,899

P/B muc tiéu @ 1.34x 50% 35,340
Giamuc tiéu 35,120
Upside 30%

V@i phuong phap Chiét khau thu nhdp thing du, ching t6i si dung chi phi vén chid sd hliu 1a 15.4%, cao han muc trung
binh st dung cho cac ngadn hang cung quy mé nham thé hién ré quan diém than trong cla chung toi lién quan dén nhiéu

rdi ro vé chat lugng tai san cua HDB.

VNDBnN 2024F 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F 2031F
Beginning Book Value 46,400 60,811 76,814 93,546 113,674 137,550 163,283 191,574
Net Income 14,146 15,737 16,467 19,863 23,612 25,468 28,026 32,468
Equity Charge 7,122 9,335 11,791 14,359 17,449 21,114 25,064 29,407
ResidualIncome 7,023 6,403 4,676 5,503 6,163 4,354 2,962 3,061
PV of RI 6,683 5,282 3,344 3,412 3,311 2,028 1,196 1,072
Sum PV of RI 26,327

PV of terminal value 28,919

Total PV (RI) 55,246

Book value FY2023 " 46,400

Fair equity value 101,647

Shares outstanding (billion) 2.913

Fair value per share (VND) 34,899
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Vi phudng phap P/B muc tiéu, FIDT RS st dung muc

P/B muc tiéu 1a 1.34 1an, tinh todn tU mé hinh M6 hinh - 15% 17% 19% 21% 23%
3 : E 2.5% 1.00x 1.16x 1.31x 1.47x 1.62x

tang trusng Gordon. 2 : : : : : :
J 9 5 3.0% 1.00x 1.16x 1.32x 1.49x 1.65x

@©

Bang phan tich dé nhay bén minh hoa gia tri P/Bhgp ly £ 3.5% 1.00x 1.17x IR 1.51x 1.68x
o o o o = 4.0% 1.00x 1.18x 1.35x 1.53x 1.71x
cho SHB 6 muc 1.02 lan v8i ROE udc tinh trong giai doan - 4.5% 1.00x 1.19x 1.37% 1 55x 1.74%

2020 - 2028 13 16.9% va chi phi von cé phan 13 16.5%.

P/B cua ngan hang so véi qua khu
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Bao cao tai chinh

K&t qua kinh doanh (Ty VND)

Thu nhép lai

Chi phi l&i

Thu nhéap lai thuan

Thu nhép tu phi dich vu

Thu nhép ngoai lai khac

Tong thu nhap ngoai lai

Tong thu nhap hoat dong

Chi phi hoat déng

LN thuén tir HDKD truéc DPRR tin dung
Chi phi dy phong rti ro tin dung
Tong loi nhuan truéc thué

Chi phi thué thu nhap doanh nghiép

Lgi nhudn sau thué

Can d&i ké toan (Ty VND)

Tién mat, vang bac, da quy
Tién guri tai SBV
Tién guri va cho vay cac TCTD khac
Chirng khoan kinh doanh
Céc cong cu tai chinh phai sinh
Cho vay khach hang
Cho vay khach hang
Du phong rui ro cho vay khach hang
Hoat dong mua ng
Ching khoan dau tu
G6p vén, dau tu dai han
Tai san cd dinh
B4t dong san dau tuw
Tai san Cé khac

TONG TAI SAN

Nog phai tra

No SBV

Huy dong & vay lién ngan hang
Tién guri clia khach hang

Cac cong cu tai chinh phai sinh
Va8n tai trg, uy thac dau tuw
Phat hanh gidy to cé gia

Céac khoan ng khac

Vén chu sé hitu

Vén chu s& hitu cua cd déng
Lgi ich ctia ¢6 déng thiéu s6

NO' PHAI TRA VA VON CHU S& HO'U

2023A

52,641
(30,457)
22,184
2,188
2,042
4,230
26,414
(9,129)
17,284
(4,268)
13,017
(2,681)
10,336

2,810
41,482
96,515
18,581

110
339,350
343,404

(4,054)
44,092
144
1,423
57,809
602,315

555,915
27
112,087
370,778
2,811
50,938
19,274
46,400
44,469
1,931
602,315

2024F

63,756
(31,997)
31,759
1,868
2,192
4,060
35,819
(12,250)
23,569
(5,623)
17,946
(3,800)
14,146

3,407
18,681
98,996
18,581

110
420,402
425,821

(5,419)
60,494

144

1,764
84,897

707,476

646,664
27
138,988
426,395
226
3,486
59,832
17,711
60,811
58,880
1,931
707,476

2025F

74,671
(37,473)
37,199
2,259
2,567
4,826
42,025
(15,633)
26,391
(6,553)
19,839
@,101)
15,737

4,156
22,791
120,775
18,581
110
512,205
519,502

(7,297)
71,101
144
2,152
102,548
854,563

777,749
27
169,565
520,201
226
4,253
72,271
11,206
76,814
74,882
1,931
854,563

Ty L& (%) 2023A 2024F
Tang truwdng

Tang trudng téng tai san 44.7% 17.5%
Tang trudng cho vay khach hang 30.1% 24.0%
Tang trudng tién gui 71.8% 15.0%
Tang trudng tién gui + gidy td c6 gia 62.2% 15.3%
Tang trudng VCSH 19.0% 31.1%
T&ng trudng TOI 20.2% 35.6%
Tang trudng OPEX 29.6% 36.4%
T&ng trudng LNST 25.9% 36.9%
Chat lwgng tai san

Nhém 2/Téng du ng 5.24% 3.55%
Ty & ng x&u (NPL) 1.79% 2.00%
Ty L& bao phui ng x4u (LLR) 66% 64%
Chi phi du phong/Téng du ng 1.24% 1.32%
Ty lé (%) 2023A 2024F

Kha nang sinh lgi

NIM 4.83% 5.44%
Loi suat tai san sinh ai 11.5% 10.9%
Chi phi huy déng 6.7% 5.5%
CIR 34.6% 34.2%

Thanh khoan
CASA 11.1% 13.1%
LDR 68% 68%

2025F

20.8%
22.0%
22.0%
21.9%
26.3%
17.3%
12.0%
11.3%

3.55%
1.90%
74%

1.26%
2025F

5.41%
10.8%

5.4%
37.2%

15.1%
69%
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PHONG NGHIEN cUU VA PHAN TiCH FIDT

Poan Minh Tuan - Trudng phong
Email: tuan.doan@fidt.vn

S6 dién thoai: 093.385.7333

Nguyén Vii Trudng Giang - Chuyén vién phan tich

Email: giang.nguyen@fidt.vn

Ha Kim Thanh - Chuyén vién phan tich

Email: thanh.ha@fidt.vn

Nguyén Viét Nhat - Chuyén vién phan tich

S& dién thoai: 096.599.3323

Nguyén Kim Diing - Chuyén vién phan tich

S6 dién thoai: 038.991.3349

Vo6 Thanh Duy - Chuyén vién phan tich

S6 dién thoai: 091.285.7076
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Quy nha dau tu nén doc ky cdc rui ro ma chung téi cé du phong va dé cdp trong bdo cao cling nhu
nhdn dién vé rui ro thi truéng dé cé lua chon dau tu hiéu qud. Bdo cdo ndy dudc viét dua trén nguon
théng tin ddng tin cdy vao thdi diém céng bé. Quan diém, du bdo va nhing udc lucng trong bdo cdo

nay phdn dnh ddnh gid cua FIDT tai thdi diém phdt hanh va cé thé thay déi theo tinh hinh doanh
nghiép va thi trudng ting thdi ky ma khéng phdi théng bdo. Ngoai ra, FIDT va cac nhdn su cua FIDT cé
quyén thuc hién cdc giao dich lién quan dén cdc cb phiéu, ca héi dau tu lién quan dé cdp tai bdo cdo

nay ma khéng phadi théng bao.

Quyét dinh cua nha dau tu nén dua vao tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét cua
nha dau tu. Moi khuyén nghi dau tu tai tinh ndng nay dudc dua ra dua trén nhdn dinh, du dodn thi
trudng vdéi muc dich téi uu hoa Ioi nhudn va han ché rui ro cho nha dau tu. Tuy nhién, nha dau tu nhdn
thuc dudc rang két quad dau tu sé phu thudc vao nhiéu yéu té va do dé chung téi khéng cam két bat ky
muc doé Idi nhudn nao déi vdi viéc dau tu cua nha dau tu. Nha dau tu la ngudi quyét dinh dau tu, do do

nha dau tu hoan toan chiu trach nhiém vé két qua dau tu cua minh.

Bdo cdo nay la tai san va dudc gid bdan quyén bdi FIDT. Khéng dudc phép sao chép, phdt hanh cing
nhu tai phdn phoéi bao cdo vi bat ky muc dich gi néu khéng co van bdn chdp thudn cua FIDT. Vui long

ghi ré ngudn khi trich dan néu st dung cdc théng tin trong bdo cdo nay.

Chung téi xin ch@n thanh cam on quy khdach hang!
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