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KQKD Q1/23: khé khan dan hién hiru

Tang trwdng LNTT trung binh 25 NH niém yét Q1/23 chi dat ~6% svck
(cham lai dang ké so v&i mire tdng Q1/22 ~30% svck).

Tang trwdng tin dung hé théng dén cudi Q1/23 dat 2,1% so véi dau nam -
thdp hon nhiéu so véi cac quy cung ky truéc & 5-6%.

Chét lwong tai sén suy yéu tai hau hét cac NH niém yét; ty 1& no xau toan
nganh da tang tr 2% cudi 2022 lén 2,9% cudi Q1/23 (theo NHNN).

Cho vay doanh nghiép chiém wu thé

Cubi Q1/23, tang trwdng tin dung toan nganh chi tang 2,1% so véi dau ndm (thap
hon dang ké so véi mirc 5-6% cac quy cung ky trwédc). Cac ngan hang thwong mai
(NHTM) c6 ty trong cho vay doanh nghiép (KHDN) I&én da dat tang trwdng tin dung
cao hon trung binh nganh (TCB, HDB, VPB, TPB, MSB... hinh 2). Ngwoc lai, tin
dung tai cadc NH cho vay ca nhan (KHCN) ghi nhan gidm/cham lai so véi dau ndm
(ACB, VIB, STB... hinh 2). Nén kinh té suy yéu da anh huwéng lén thu nhap ciing
nhw kha nang tra no ctia KHCN, theo d6 lam gidm nhu ciu vay va cac NH sé than
trong hon khi gidi ngan cho nhém nay. Nguoc lai véi KHDN, cu thé 1a BDS véi van
dé thanh khoan trwéc dé dang rat can thém dong tién dé dao no/tai tro HDKD (tin
dung kinh doanh BDS téng 6,5% so v&i dau nam).

Tang trwéng huy déng cé sw phan héard rét

Bén canh viéc cét giam chi tiéu, KHCN sé& c6 xu huéng tang “gui tiét kiém” trong
moi treong lai suét cao va kinh té suy yeu (tlen g&ri c& nhan tiép tuc da ting trwong
cho dén thang 2/2023). Trong khi d6, tién giri KHDN tiép tuc sut giam dang ké cung
thoi diém (hinh 6). DU thanh khoan trén thj trwéng lién NH da doi dao tré lai, kénh
tién glri khach hang hién van chiém phan 16n trong tdng huy déng ctia cac NH. Theo
do, xu huwéng néi trén sé c6 loi cho thanh khoan clia cac NH c6 ty trong tién glvi Ion
dén tr KHCN va hé sb LDR cao nhw STB, ACB, VCB...

NH nao sé han ché dwoec rai ro NIM thu hep?

NIM trung binh ctia 25 NH niém yét gidm 18 diém co ban trong Q1/23 do cac NH da
phai hi sinh mot phan loi nhuan dé hé tro KH. Hon niva, NIM ctia 1 s6 NHTM nhw
TCB, TPB, VPB, MBB... giam dang ké do TPDN va cho vay tiéu dung (2 linh vuc cé
loi suat cao hon cac khoan vay théng thudng) dang kho khan. Chang téi cho réng
xu hwéng ting cho vay KHDN va huy dong t KHCN sé& duy tri t&i khi 14i suét ha
nhiét rd rét va nén kinh t& c6 sy phuc hdi (it nhat dén Q3/23). Vi vay trong 2023,
NIM clia cac NHTM (1) cho vay KHDN va ndm git* TPDN trong danh muc tin dung
va (2) huy déng chi phu thudc vao tién glri KH, sé gidm manh hon toan nganh.
Nguorc lai, nhém NH tap trung cho vay ban I& va c6 ngudn huy déng da dang (tw
lién NH, KHCN, CASA cao...) nhw VIB, HDB, MBB... sé han ché dwoc rdi ro NIM
thu hep. Riéng véi STB, NIM sé cai thién dang ké nhe khong con ap lwe lai dy thu.

Chat lweng tai san van la yéu t6 dang quan tam nhat

Theo sé liéu tr NHNN, ty I& no x4u ndi bang toan nganh da tang Ién murc 2,9% cubi
Q1/23 (so v6i 2% cubi 2022). Pa s6 cac NH déu ghi nhan ty 1& NPL ting va LLR
giam so v&i quy trede (hinh 13 & 14). Nhac lai, kho khan ti thi trwong BDS van la
mat thir thach Ion cho trién vong nganh NH khi linh vic nay chiém dén 21% tin dung
hé théng vao cudi 2022. NH vé&i bé dém dy phong tét va danh muc cho vay khéng
tap trung vao BDS nhw VCB, ACB... s€ han ché dwoc rai ro hién tai. Tuy vay, ching
toi ky vong ap lwc trich 1ap dw phong ciing nhw rii ro no' xau clia cac NH, cu thé nhw
TCB, MBB, VPB... dwoc gidm bot trong thei gian téi, khi dong tién cta cac DN BDS
c6 thé cai thién phan nao nhd cac chinh sach hé tro dwgce ban hanh (hinh 18) va
mot sb cac dw an BDS dwoc thao g& phap ly.
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Hinh 1: Téng trwdng tin dung hé théng tiép tuc giam téc (svck)
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Hinh 2: Téng trwéng tin dung cta tirng NH trong Q1/23 (so v&i dau
nam)
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Hinh 3: Danh muc tin dung theo tirng KH ctia cac NH cuéi 2022

Céac NH cho vay KHDN day manh téng truéng tin dung; trong khi dé céc
NH cho vay KHCN ghi nhén tin dung suy giam/cham lai

SMEs: Doanh nghiép vira va nhd

Hinh 4: Danh muc cho vay theo nganh nghé cua cac NH cubi 2022

Cac NH co ty trong cho vay BDS cao da ghi nhén tang trudng tin dung
tot trong Q1/23
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Hinh 5: Téng trwéng cung tién (M2) tiép tuc giam manh svck

Hinh 6: ...cha yéu do s sut giam tién giri KHDN (chiém 50% téng
M2), mac du tien gtri KHCN dang tang tré lai svek
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Hinh 7. Xu hwéng KHCN téng gwi tién sé c6 lgi cho thanh khoan
chia NH c6 ty trong tién glri KHCN cao trong tong huy déng...

Hinh 8:
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... nhw STB, ACB. Tuy vay, NH c6 danh muc huy déng da

dang sé& han ché dwerc rii ro NIM thu hep hién tai (MBB, VIB, HDB...)
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Hinh 9: NIM toan nganh ghi nhan giam 18 diém co ban trong Q1/23,
do (1) tac dong ctia méi truong Iai suét cao Ién chi phi vén cia cac NH va
(2) 14i cho vay kho c6 thé tdng manh nhuw 1&i huy dong do céc NH dang
tiép tuc ha Iai suét hé tro KH

Hinh 10: Tang/giam NIM trong Q1/23 so vé&i quy trwéc cia cac NH

AY: loi suét tai sdn; COF: chi phi vén
Sé liéu duwa trén BCTC hop nhét ctia cac NH
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Hinh 11: Ty Ié CIR trung binh ctia 25 NH niém yét theo quy

Hinh 12: Ty 1é no xau + ng nhém 2 toan nganh (gdém 25 NH niém yét)
tdng manh vao cuéi Q1/23
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Hinh 13: Ty 1& ng xau (NPL) cui Q1/23 ctia cac NH déu tang manh Hinh 14: Ty lé bao ne xau (LLR) ciing giam so v&i cudi 2022
S0 v&i cuoi 2022
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Hinh 15: Ty |é trich lap dw phong/LN trwéec trich |ap cha cac NH Hinh 16: ... va ty |é chi phi tin dung da bat dau ting tré lai (sé liéu

trung binh 25 NH niém yét)
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Hinh 17: Tang trwéng LNTT Q1/23 ctia 25 NH niém yét (% svck)
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Hinh 18: Téng hop cac Thong tw/dw thao stva dbi dwoc ban hanh gin day va danh gia tac dong lén nganh Ngan hang (link bao céo)

Thoéng tw/dw thao stra
déi
TT02/2023

Quy dinh v& viéc TCTD co
cAu lai thoi han tra no, gil
nguyén nhém no dbi véi
cho vay tai trgg SXKD va
cho vay tiéu dung

TT03/2023

Hoan thi hanh Khoan 11
Diéu 4 Thong tw 16/2021,
cho phép ngéan hang dwoc
quyén mua trai phiéu
doanh nghiép

Dy thdo Thong tw stra
dbi, bd sung mot sb diéu
clia Théng tw s 41/2016
quy dinh vé viéc quy dinh
ty 1& an toan vbn dbi véi
ngan hang

Noéi dung

(1) Cho phép cac khoadn ng phéat sinh nghia vu ng gbc va/hoac I3i
t¢i 30/6/2024 (thay vi 1 31/12/2023 nhw dy thdo ban dau)

Sé du no clia khoadn no' dwoc co cau gia han phai con trong han
hodc qua han khdng qué 10 ngay.

(2) Trich lap dy phong rdi ro:

Déi voi no xin gia han, gitr nguyén nhém no phan ra hai trwdng
hop:

- Néu trich Iap thong thwong: A

- Néu trich Iap theo céch gitr nguyén nhém no: B

=> S6 tién trich 1ap bd sung = A-B (phan trich thém Ia C).

Sé can trich lap thém dwoc chia ra:

- T6i 31/12/2023 thi can trich tdi thiéu 50% cta C

- Téi 31/12/2024 thi trich hét 100% C

- Thoi gian hoan thi hanh ttr ngay 24/4/2023 dén ngay 31/12/2023

- Diéu kién hoan:

(1) Doanh nghiép dwgc TCTD mua lai TPDN dé phai thanh toan
toan bo sb tién tai thoi diém ma TCTD ky két hop dong ban trai
phiéu trwédc d6.

(2) Doanh nghiép phat hanh trai phiéu phai dwoc xép hang tin
dung & mirc cao nhét theo quy dinh ndi bd ctia TCTD tai thoi
diém gan nhét trwdc khi bat dau mua lai trai phiéu.

- Gilr nguyén hé sé rti ro (HSRR) ddi véi cac khoan vay kinh
doanh BBS 14 200%. Tuy nhién HSRR sé la 160% néu nhw tai tro
du an kinh doanh bét dong san khu cong nghiép

- B4 sung quy dinh HSRR ap dung cho khoan cho vay thé chap
nha & theo Ty Ié tai sén bdo dam (LTV) va Ty 1é kha nang tra no
(DSC) dbi v&i khoadn cho vay mua NOXH

Téac dong Ién nganh Ngan hang

- Ngoai linh virc san xuét kinh doanh, Thong tw da bb sung cho phép
gi@n/hoan no déi vai Iinh vire cho vay tiéu dung - mét linh vyc ciing dang
gép nhiéu kho khan trong béi canh 14i suét con & mirc cao va thu nhap suy
gidm (ban dy thdo chwa bao gdém céc khoan vay tiéu dung).

- Viéc gian thoi han co cdu ng' thém 6 thang gitip tang hiéu qua cdia Théng
tw dwoc ban hanh, vi cac chinh sach dwa ra sé can mét thoi gian dé lam
quen va thuce thi.

- Théng tw nay nhin chung sé& lam giam ap Iwc trich 1ap dw phong déi véi
céc ngan hang khi no téi co ciu dwoc phan bé trong 2 ndm 2023 va 2024.

- TT sé tac dong tich cuc 1én tam ly nha dau tw dbi véi ¢b phiéu cuia cac
ngan hang cé ty trong cho vay BDS va cho vay tiéu dung nhv VPB, TCB,
MBB... Vi hién tai cac ngan hang nay dang déi dién véi rii ro ng' xau cao
hon so véi cac ngan hang khac (cé mé hinh kinh doanh "an toan" hon nhw it
cho vay BDS, khong bao gém TPDN) trong thdi diém nay.

- La mdt cach dé cac ngan hang co thé thlic ddy ting trwéng cho vay qua
viéc mua TPDN, trong bi canh ting trwéng tin dung con yéu (~2% cudi
Q1/23) va thanh khoan tai ngén hang dang dw thira

- Mt phan gilip ting cu trai phiéu, c6 loi cho cac ngan hang hoat dong
manh trén thj trdng TPDN nhu TCB, MBB (9% t6ng tin dung), VPB (8%).
Tuy nhién con tiy vao khau vi rli ro nhét la trong bdi canh hién tai cac ngan
hang nay ciing wu tién viéc quan trj rdi ro/can bang chét lwong tai san hon
muc tiéu tang trwdng.

- Diéu kién kém theo s& phan nao lam giam rdi ro tin dung/ri ro chét lwong
tai san cho cac ngan hang khi mua lai trai phiéu ctia cac doanh nghiép (dac
biét la doanh nghiép BDS).

- Dy thdo khuyén khich tang cho vay cac dy an phat trién BDS KCN, dy an
NOXH, nha & theo cac du an hd tro' cia Chinh pha, pht hop véi chi dao
ctia Chinh phu tai Nghi quyét s6 33/NQ-CP (géi hé tro tin dung quy mé 120
nghin ty déng).

- Céc ngan hang qubc doanh nhu VCB, CTG, BID sé& dwoc loi néu dy thao
nay duoc chinh thirc théng qua. Co thé noi day 1a mot bién phap gitp hd
tro da téing trwéng tin dung clia nhém ngan hang nay, trong bdi canh NIM
sé& giam kha manh (trong didu kién 14i sut dao chiéu, da gidm lai suét cho
vay s& nhanh hon l4i huy déng do cac NH qudc doanh van dang tich cuc
gidm lai vay hd tro cac doanh nghiép vay vén).

Nguén: VNDIRECT RESEARCH
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Khuyén nghi cé phiéu

KHA QUAN Kha n&ng sinh 1&i ctia cb phiéu tir 15% tré 1én

TRUNG LAP Kha nang sinh 1&i clia ¢ phiéu ndm trong khodng tlr -10% dén 15%
KEM KHA QUAN  Kha n&ng sinh I&i ctia cb phiéu thdp hon -10%

Khuyén nghj dau tv duoc dua ra dya trén kha nang sinh 161 du kién cda c6 phiéu, duoc tinh bang téng cta (i) chénh Iéch phan tram
gitra gia muc tiéu va gia thi trwong tai thoi diem cong bo bao cao, va (ii) ty suat co tire dy kién. Trtr khi dwgc néu rd trong bao cao, cac
khuyén nghi dau tw cé thdi han dau tw 1a 12 thang.

Khuyén nghi nganh

TICH cyc Céc cb phiéu trong nganh cé khuyén nghij tich cue, tinh trén co' s& vén héa thi trwdng gia quyén
TRUNG TiNH Céc cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi trung binh, tinh trén co s& vén héa thi trwéng gia quyén
TIEU CUC Céc cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi tiéu cuc, tinh trén co s& vén héa thi trudng gia quyén

Bao cao nay duoc viét va phat hanh béi Khéi Phan tich - Cong ty Co phan Chirng khoan VNDIRECT. Thong tin trinh bay trong bao cao
dua trén cac ngudn dwoc cho Ia dang tin cay vao thoi diém cong bb. Cac nguén tin nay bao gbm thong tin trén san giao dich chirng
khoan hodc trén thi trwdng noi ¢d phiéu dwoc phan tich niém yét, théng tin trén bao céo dwoc céng b cua cong ty, thong tin dwoc cong
bd rong rai khac va céc théng tin theo nghién cru ctia ching t6i. VNDIRECT khong chiu trach nhiém vé doé chinh xac hay day du cua
nhirng thdng tin nay.

Quan diém, dy béo va nhitng woc tinh trong bao cdo nay chi thé hién y kién cia tac gia tai thoi diém phat hanh. Nhirng quan diém nay
khong thé hién quan diém chung clia VNDIRECT va c6 thé thay d6i ma khong can théng bao truéc.

Bé&o céo nay chi nham muc dich cung c&p théng tin cho cac nha dau tw clia Cong ty C6 phan Ching khoan VNDIRECT tham khéo va
khéng mang tinh chét m&i chao mua hay ban bat ky chirng khoan ndo dwoc thao luan trong bao céo nay. Cac nha dAu tw nén cé cac
nhan dinh déc lap vé thong tin trong bao cao nay, xem xét cac muc tiéu dau tw ca nhan, tinh hinh tai chinh va nhu cau dau tw ctia minh,
tham khao y kién tw van tr cac chuyén gla vé cac van dé quy pham phap luat, tai chinh, thué va cac khia canh khac trwéc khi tham gia
vao bét ky giao dich nao véi cb phiéu cla (cac) cong ty duwoc dé cap trong béo cao nay. VNDIRECT khéng chiu trach nhiém vé bt cir
két qua nao phat sinh tir viéc stv dung ndi dung cla bdo céo dwdi moi hinh thirc. Ban bao céo nay la sén phdm thudc sé hiru cia
VNDIRECT, nguwdi str dung khéng dwoc phép sao chép, chuyén giao, stra ddi, dang tai Ién cac phwong tién truyén théng ma khoéng co
sw ddng y bang van ban clia VNDIRECT.

Tran Khanh Hién - Giam déc Phan tich
Email: hien.trankhanh@vndirect.com.vn

Tran Thi Thu Thao — Chuyén vién Phan tich cao cap
Email: thao.tranthu2@vndirect.com.vn

Coéng ty Cé phan Chirng khoan VNDIRECT

S6 1 Nguyén Thwong Hién — Quan Hai Ba Trung — Ha Noi
Dién thoai: +84 2439724568

Email: research@vndirect.com.vn

Website: https://vndirect.com.vn



file:///C:/Users/Andre/Downloads/www.vndirect.com.vn
mailto:hien.trankhanh@vndirect.com.vn
mailto:thao.tranthu2@vndirect.com.vn
mailto:research@vndirect.com.vn
https://vndirect.com.vn/

