PHAN TiCH CcO PHIEU MO'I NIEM YET VIETINBANK

Nam Chac Co Hoi Ngﬁy: 14-07-2009

I“h“ll etad EVletlnBank_Q

Théng tin co’ ban vé Ngan Hang Thwong Mai C6 Phan Céng Thwong Viét Nam

Congty : Nganhang TMCP Ngan hang TMCP Cong thwong Viét Nam (Vietinank hoac CTG) tjén than la Ngan
Coéng thwong Viét hang Céng thwong Viét Nam thanh lap tir ndm 1988 va dwoc cb phan hoéa théng qua

Nam dot IPO vao thang 12/2008 v&i gia dau thanh cong binh quan la 20.265 ddng/CP.

MaNY : CTG Hién nay vén diéu 1& cta Vietinbank la 11.253 ty déng, twong dwong 1.125 triéu co
phan. Trong d6 Nha nwéc ndm gitr 1.004 triéu cb phan, chiém ty trong 89,23%. Co

SanNY : HOSE déng ngoai Nha nwéc ndm gir 121 triéu cb phan con lai chiém ty trong 10,77%. Tinh

. _ o dén thoi diém ngay 03/07/2009, tong s6 lvong cb phan Vietinbank do nha dau tw
Ngay NY @ Th& Nam, 16/7/2009  ,6¢ ngoai ném gitr 1a 873.397cd phan, chiém 0,078% vén didu 18.

Dic diém néi bat cua CTG
Nhin chung CTG la mét ngan hang thwong mai hang dau trong céc Ianh lwc kinh doanh cta minh.

e Sau khi chuyén ddi thanh ngan hang cé phan, Vietinbank tré thanh ngan hang c6 vén diéu I& I&n thi 2 sau Viet-
combank va co téng tai san I&n thr 4 trén thi truwong.

e Tinh dén cudi nam 2008 Vietinbank chiém 11,6% thi phan cho vay tai Viét Nam trong khi VCB chi c6 8,7% thi
phan; Vietinbank nam gitr khoang 10% thi phan huy dong von con VCB chiém 11,8% thi phan. Ti 1€ an toan von
(CAR) cuia Vietinbank dang ngay cang dwgc cai thién. Cudi nam 2008 ti 1€ an toan von clia Vietinbank la 12%.

* Vietinbank dang nam gitr khoang 8,46% thi phan tai tro thwong mai nhap khau va 7,94% thi phan tai tro thwong
mai xuat khé}u nadm 2008. Trong khi VCB van tiép tuc dan dau véi 26,8% thi phan thanh toan xuét khau va
19,5% thi phan thanh toan nhap khau.

e Doanh thu ctia CTG van con phu thudc vao hoat déng tin dung vén mang lai nhiéu rii ro va dé bj canh tranh
quyét liét trong bbi canh hién nay.

e Trong linh vuc phat hanh thé noi dia, thi phan cla Vietinbank chiém khoang 17% thi trwéng thé trong nuwéc,
trong khi VCB nam gitr 24%.

e Danh myc dau tw tai chinh va gép von lién doanh ciia CTG khéng &n twong nhiéu néu so voi VCB. CTG chi gop
von vao 1 ngan hang lién doanh, 4 cong ty con va moét vai khodng dau tw tai chinh.

So sanh mét sé chi tiéu cuia CTG véi VCB, ACB va STB
2007 2008
Pon vi: ty déng cTG VCB ACB STB CcTG VCB ACB STB

Vén didu 16 7.609 4429 2630 4449 11253 12.101 6.322 5.116
Vén chii s& hivu 10647 13528  7.934 7350  12.336 13.790 7.766 7.759
Téng tai san 166.113  197.363  85.391 64572 193280 221950  105.306 68.437
LN truec thué 1529 3149 2127 1,582 2.436 3.324 2.561 1.091
LN sau thué 1.149 2390  1.760 1.398 1.804 2537 2211 973
Huy dong 155.400  177.906  74.944 54791 181200  196.507 91.174 58.635
Dw no tin dung 102.191 97.631  31.811 34317 120.752 112.793 34.833 33.708
CAR 11,6% 92%  16.2% 11.1% 12,0% 8,9% n/a 12,2%
ROA 0.69% 1,2% 2,7% 3,1% 0,9% 11% 2,1% 1,6%
ROE 10.8% 176%  44,5% 27,4% 14,6% 18,3% 28,5% 12,3%
EPS (déng) 1510 5396  8.087 2.732 1,603 2.096 3.497 1.869
Gia (VND/CP) d;"o'_‘;ig 47.800 45.000 31.500
P/E 2008 31.3 228 12.9 16.9
P/B 2008 4.1 4.2 3.7 2.7
LNTT2009(dv kién) 5.000

LNST2009(dw kién) 3.750

EPS 2009 (déng) 3.332

P/E 2009 15.1
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Hoat déng huy déng vén Hoat déng tin dung

Vietinbank ludn & mét trong cac ngan hang cé ngudn vén
huy déng lon nhét, theo 6ng Pham Huy Hung Cha tich Hoi
dong Quan trj cda Vietinbank thi ti 1& huy dong clia Vietinbank
chiém tr 10%-12% trong tbng huy déng cla toan hé théng
ngéan hang, trong d6 tién gl cta khach hang chiém hon 70%
tbng huy dong.
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Cung v&i sy tang tredng manh mé clia nén kinh té Viét Nam
trong nhirng ndm gan day. Vietinbank cling nhw hé thong ngan
hang da khdong ngirng tang cwong cho vay giup lwu chuyén vén
cho nén kinh té. Vietinbank d& da dang héa danh muc tin dung
theo nhidu ddi twong khach hang. N&m 2004, khach hang la
cac DNNN chiém khoang 45% téng dw no tin dung, nhung dén
nam 2008 ti Ié nay chi con 23,5%. Thay vao d6 la cac khach
hang ca nhén, cac doanh nghiép tw nhan, FDI.
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Trich lap dw phong no xAu cla Vietinbank kha cao ndm 2007 1a1.708 ty déng, ndm 2008 la 2.150 ty dong.

Hién phan I&n cac khoang lgi nhuan cla Vietinbank dén tir hoat dodng tin dung va theo nhw ké hoach cua Vietin-

bank thi mirc doanh thu rong tir 14i trong cac ndm tlr 2009-2012 t¢i déu gap 3 1an so véi thu nhap rong ngoai lai.
Diéu nay cho thay Vietinbank van chwa c6 chién lwoc tang cwdng doanh thu tr cac khodng ngoai tin dung ma
mot ngan hang hién dai da nang can c6, ma Vietinbank van duy tri mang hoat dong truyén théng ciia ngan hang
la tin dung vén tiém &n nhiéu rai ro va dé bi canh tranh.

Hoat dong kinh doanh thé Ti Ié an toan vén (CAR)

Thi phan thé cla Vietinbank chiém 17% thi trwong thé trong
nwéc. Vietinbank hién dang s& hiru mang lwdi ATM véi
1.042 may, tang hon 250% so v&i nam 2007.

Tinh dén hét nam 2008, Vietinbank d& phat hanh trén 10.000
thé tin dung quéc té VISA, MasterCard, trong dé phat hanh
moi trong nam 2008 la 4.000 thé. Vietinbank c6 ké hoach
tang gap doi s6 lwong thé ghi no' va gép 5 1an sb lugng thé
tin dung quéc té vao nam 2010.
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La mét trong 5 tiéu chudn quan trong nhat ma cac ngan hang
thwong mai phéi dap L’fng dé dam bao an toan hoat dong, theo
dinh hwong quan ly rai ro cia Ngan hang Nha nudc(4 tiéu
chuan con lai bao gébm yéu cau vén tw c6, ty 1& kha nang chi tra
(thanh khoan), _gi¢i han cho vay va bdo lanh thwong mai, giéi
han s dung vén ngan han cho vay trung, dai han).

Mot ngan hang c6 ti 1é CAR trén 8% dwgc xem nhw dap trng da

yéu cau. Ti I& an toan vén cla Vietinbank ngay cang dwoc cai
thién.
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Illlil‘ll FIU UIE" I Ngay: 14-07-2009

Hoat dong gép von va dau tw Hoat dong kinh doanh ngoai té

Vietinbank hién dang gop vén vao 4 cong ty con (930,5 ty ~ Doanh sb mua ban ngoai t& trong khu virc ndi dia trong nam
dong) va mét cong ty lién doanh la ngan hang Indovina (trong 2007 dat 3,2 ty USD, tang 27,48% so véi nam 2006 (dat 2,5 ty
nam 2009 s& nang tong murc dau tw 18n 1.056 ty dong) USD), trong nam 2008 la 7,5 ty USD, tang 134% so voi nam

Céc khoadn dau tw tai chinh cla Vietinbank dang chi vy la

2007. Vietinbank chiém 7% thj phan trong mang nay.

Vietinbank chiém 10% vén clia Ngan hang TMCP Sai Gon  Trong nam 2008, kim ngach xuat khau cla Viét Nam dat trén
Co6ng Thwong, xxx% Ngan hang Gia Dinh 62,9 ty USD, tang 29,7% so v&i mirc 48,5 ty USD nam 2007;

kim ngach nhap khdu dat 62,7 ty USD, tang 28,2% so v&i mic
62,7 ty USD nam 2007 (sé liéu cia Téng cuc Théng ké nidm
2008).Téng gia tri chuyén tién kidu héi dat trén 8 ty USD. D6 la
nhirng didu kién thuan loi cho kinh doanh ngoai té.

Mang Iwéi hoat dong cua Vietinbank
Mang lwéi hoat dong clia Vietinbank phan b rong trén 56 tinh, thanh phd trong ca nwéc, bao gém:

01 Ho6i s& chinh;

03 S& giao dich;

145 chi nhanh;

527 phong giao dich;

116 quy tiét kiém;

1042 may rut tién tw dong (ATM);
05 van phong dai dién;

04 cong ty con bao gdm: Céng ty cho thué tai chinh, Cong ty CPCK VietinbankSC, Céng ty B4t déng san va dau tw tai chinh,
Ngan hang Céng thwong Viét Nam va Coéng ty Bao hiém Ngan hang céng thwong Viét Nam;

03 don vi s nghiép bao gdbm: Trung tam thé, Trung tam Céng nghé thdng tin, Trwdng Dao tao va Phat trién ngudn nhan lwc.
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Nam Chac Co Hoi

So sanh mét sé chi tiéu so v&i cac ngan hang khac

Mang Iwéi hoat dong

Mang lwéi chi nhanh va
phong giao dich cua Viet-

inbank chi dirng sau Agri- |'31D‘~" WVietinbank @ Agnbank WVietcombank OSTE DACE |
bank. Hon nira theo 6ng
Pham Huy Hung Chd tich 1510

HDPQT, Vietinbank hié,n dang
s& hivu nhirng vi tri dac dia.

BIDV "ietinbank Agribank  Vietcombank 5TB ACB

Quy mé Téng tai san va Vén diéu lé

Vietinbank hién la ngan — —— —— —
hang TMCP c6 vén diéu Ié 1 Tong tal san (nghin ty dong) —4— Van didu 18 { 7 dong)
I&n thir hai & Viét Nam, chi
sau Vietcombank, sau khi

2 LA - A . 500 + - 14000
¢0 phan hda. Vé quy md 193.28 400
tong tai san Vietinbank hién 400 1 T 12000
xep thi 4 trong hé thong - 10000
ngan hang. 00 + 2 221.95 1 moo0
200 + 5805 6000
105 4000
100 + 8 1
= B >
0 t t } 0
BIDV Vietinbank Agribank  Vietcombank 5TB ACB

Lo nhuan sau thué va ti I1é no xau

::l'ﬁ:un?g 3: 336:16\?;36?1; bt E==Loi nhudn sau thué nam 2008 ( 1y dong) —— No xéu 2008 (%)
san cua Vietinbank twong
déi thap so véi cac ngan

hang khac. Tuy nhién theo
giai thich cGia Chd tich

HDQT thi do nam 2008 cong 2000 T - 6 T 5:00%
ty quyét liét trich lap dw 4 A7

phong, Vietinbank da trich 2500 &, 4,02% + 4,00%
lap gap ddi khoan trich lap 2000 4

dw phéng can thiét, nén da + 3,00%
lam giam loi nhuan cla 1500 +

ngan hang. Vé ti 1& no xau, 1000 - 1 2,00%
Vietinbank & ngan hang cé ti 0,88%

I& no xAu t6t nhat trong hé 500 1,00%
thdng cac ngan hang

thwong mai nha nwéc. 0 0,00%

BIDV Vietinbank Agribank Vietcombank STB ACB
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Nam Chac Co Hoi

Cap nhat thong tin ttr HGi thao roadshow Vietinbank ngay 11/7/2009

Chung t6i c6 di dw bubi Roadshow gidi thigu niém yét clia Vietinbank ngay 11/07 va cé ghi lai nhirng diém dang chu
y la 6ng Pham Huy Hung no6i chuyén véi nha dau tw nhw sau:

Theo 6ng Hung gia cb phiéu Vietinbank phai 1a 7,8 chadm moi phan anh ding gia tri that cta Vietinbank va cb phiéu
Vietinbank dwgc 6ng Hung danh gia la cb phiéu tét nhét trén thi tredng ngay sau ngay niém yét. Co s& dé ong dua
ra két luan do la:

e Vietinbank c6 hé théng chi nhanh va phong giao dich chi ding thi hai sau Ngan hang Néng nghiép. Nhung céac
dia diém cua Vietinbank theo 6ng Hing danh gia Ia tai cac vi tri dac dia. Ong Hing hira v&i nha dau tw 1a sau khi
niém yét Vietinbank sé& bat dau lam s dd tat ca cac chi nhanh va phong giao dich ma Vietinbank sé& hivu.

e Vietinbank s& Iya chon ¢ dong chién lvgc 1a nhirng ngan hang hang dau & My va chau Au, khong chon cb
dong chién lwogc la ngan hang & chau A.

* Nam sau s& hop tac lién doanh voi mot cong ty bao hiém clia Y thanh 1ap mot cong ty béo hiém ma 6ng Hung
tin rang sé dé dang danh bai Tap BDoan Bao Viét.

e V&iheé thdng phuc loi clta Vietir]bank hién nay theo 6ng Hung danh gia la hang dau ‘Viét Nam, va khé c6 ngén
hang nao tai Viét Nam cd hé thong phuc lgi theo kip Vietinbank. Nén éng Hung tin rang can b cong nhan vién
v&i hon 70% c6 trinh d6 dai hoc va trén dai hoc sé lam viéc hét minh vi Vietinbank.

e Vietinbank da ky két véi mét cong ty kinh doanh Kim Cwong hang dau Nhat Ban dé thanh lap cong ty Vang Bac
Da Quy Kim Cwong trong nam 2010.

e Gidi thich vé viéc quy 1/2009 ngan hang ¢ loi nhuan tredc thué 1a 1.206 ty dong va loi nhuan sau thué la 1.204
ty dong theo 6ng Hung giai thich [a mudn don tién thué ndp cho nha nwéc vao cudi nam.

Co’ cau 121 triéu CP niém yét

1. C6 phiéu tw do chuyén nhwong 73.884.882 60,96%
2. Cé phiéu han ché chuyén nhweng 47.326.898 39,04%
- Cb déng chién Iwgc trong nwéc 20.324.580 16,77%
- Thanh vién HDPQT, BKS, BBH, KTT 202.318 0,17%
- T chirc céng doan Vietinbank 26.800.000 22,11%
Téng 121.211.780 100,00%
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PHAN TiCH CcO PHIEU MO'I NIEM YET VIETINBANK

am Chac Co Hoi Ngay: 14-07-2009 , g
kletlnBan kw

NHAN DINH VE NIEM YET CUA CTG

Nhin vao bang so sanh co thé thay cac chi s6 vé mat quy mé nhw téng tai san, huy dong vén ciia CTG c6 vé kém
VCB mét it nhwng lai gap doi ACB, tuy nhién vé mat hiéu qua hoat dong thi CTG (ROA, ROE, EPS) kém hon cac
ngan hang con lai.

Nhw vay v&i bién dé dao dong 20%, thi gia cua Vietinbank trong ngay dau niém yét sé la tr 40.000 dén 60.000
ddng/CP. Trong khi gia dau thanh céng binh quan dot chao ban lan dau cla Vietinbank & 20.265 ddng/cé phan.

Cac yéu t6 hd tro”

e Ong Pham Huy Hung Chu tich Vietinbank cho biét két qua hoat déng kinh doanh trong 6 thang dau nadm cla
Vietinbank kha kha quan dat 2.100 ty déng loi nhuén, dy bao tinh hinh_sé tiép tuc thuén loi trong nhu’ng thang
cudi nam, dw kién ca ndm lgi nhuan trwdc thué cla Vietinbank tdi thidu la 5.000 ty déng, gap déi nam 2008.
Day la tin rat tich cuc.

e Pho Thi twéng Thuong trec Nguyén Sinh Hung da déng y viéc Tong cong ty Thep Viét Nam dau tw mua cb
phan cia Ngan hang Coéng thwong Viét Nam. Trwéc do, Tap doan Bwu chinh vién thong Viét Nam c6 y dinh
tr& dinh tré thanh ¢ dong chién lvoc ctia NHTMCP Cong Thuong Viét Nam tuy nhién Pho Tha twéng Nguyén
Sinh Hung d3 chi dao VNPT chwa dwoc dau tw mua cd phan dé tré thanh cé déng chién lwoc cla Vietinbank.

e Trong 112 triéu c6 phan niém yét chi ¢ 73 triéu cb phan dwoc giao dich, day khong phai la mot khéi lwong Ion.

Cac yéu t6 han ché

e  Gia dau binh quan cta CTG khi IPO chi ¢ 20.265 dong/CP nén viéc chét 10i bang moi gia clia nha dau tw |a rét
dé xay ra

. CTG kho co the thu hat dwoc nha dau tw té chire nwdc ngoai vi ti lé nam gitr ctia nha nuéc van xap xi 90%. Cé
thé thay cb phiéu Vietcombank tir ngay chao san van lién tuc bi khéi nha dau tw ngoai ban ra.

e Thijtrwdng van dang diéu chinh giam va duéng nhw van chwa cham day.

e Caccd phleu “dai gla m&i 1én san nhw Vietcombank va Bao Viét déu chung moét kich ban la giam lién tiép du
vai phién dau chao san tang.

e Cb tlrc dyw kién nam 2009 cla Vietinbank chi 4,31%. Day 1a mot con sé kha thap so v&i hau hét cac cb phiéu
niém yét trén san.

Tac dong dén thj trwong

Do chi niém yét 121 triéu cb phiéu, néu voi gia 50.000 déng/CP thi vbn hoa cla cac ¢ phiéu CTG niém yét chi co
6.700 ty ddng chwa lot vao Top 10 c¢b phiéu c6 mirc vén hoa Ién trén san HOSE do d6 tac dong cua CTB Ién VN-
Index khéng qua I&n, tuy nhién viéc CTG gidm gia cé thé tac dong dén gia cla cac ngan hang VC, STB va ACB Ia
kho tranh khoi.

Dw bao va khuyén nghi dau tw

Chung t6i cho radng murc gia niém yét 50.000 ddng 13 kha cao va sé c6 lan séng chét I&i lam gia CTG giam.

V&i nha dau tw dai han, ching t6i khuyén nghi co thé xem xét mua vao khi gia CTG & murc 30.000-38.000 d/CP.
Tiém nang dai han ctia CTG la kha tét, chl yéu & yéu t6 lgi nhuan dy kién 2009 la dot bién.

Diéu khoan mién trach

Ban bao cao phan tich nay dwoc cung cap bdi Cong ty Co phan Chirng khoan Au Viét (AVSC). Méc du cac théng
tin trong b&o cdo dwoc AVSC xem la dang tin cay, tuy nhién AVSC khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xac cua
nhirng théng tin trong bao cdo nay. Cac y kién, dw bao va wéc tinh chi thé hién quan diém cda chuyén vién phan
tich tai thoi diém 1ap béo céo, khdng duwoc xem la quan diém cta AVSC.

N&i dung ban béo céo chi mang tinh tham khao va AVSC khéng chiu trach nhiém dbi véi nhirng quyét dinh mua ban
chirng khoan do tham khao bao céo nay.

Moi théng tin gop v, xin guvi vé:

BP. Tw van - Phan tich, email: info@avsc.com.vn.

Céng Ty C6 Phan Chirng Khoan Au Viét Chi nhanh Ha Noi
Lau 3, Toa nha Savimex, 194 Nguyén Cong Tri, Q.1, TP.HCM 63 Ham Long, Phwong Hang Bai, Q. Hoan Kiém, Ha Noi
Tel (84-8) 38216789 Fax: (84-8) 3 821 3399 Tel: (84-4) 3936 6999 Fax: (84-4) 3 826 2665
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