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Chi phí vốn kỳ vọng được cải thiện 

Cập nhật với khuyến nghị MUA, giá mục tiêu 43,700 đồng 

Techcombank là một trong những ngân hàng cổ phần lớn nhất ở Việt Nam với những thành 

công đáng kể. TCB luôn chú trọng phát triển công nghệ để dẫn đầu trong hành trình số hóa của 

ngành tài chính. TCB tập trung phát triển ở phân khúc cho vay phát triển bất động sản và vay 

mua nhà, chúng tôi đánh giá về tương lai đây là phân khúc còn nhiều tiềm năng phát triển. Với 

phương pháp thu nhập thặng dư (RI) và phương pháp so sánh dựa trên chỉ số P/B, chúng tôi 

cập nhật mức giá mục tiêu cho TCB trong 12 tháng tới ở mức 43,700 đồng, tiềm năng tăng giá 

ở mức 30.1%.  

Kết quả kinh doanh nửa đầu năm 2023 

Dư nợ tín dụng  6 tháng đầu năm của TCB tăng 9.7% so với cuối năm 2022, dư nợ tiền gửi khách 

hàng có mức tăng 6.6%. Nợ xấu của TCB có chiều hướng tăng nhưng vẫn ở mức thấp so với 

toàn ngành, chỉ đạt 1.07% vào thời điểm cuối Q2/2023. Lũy kế 6 tháng năm 2023, thu nhập lãi 

thuần của TCB ghi nhận ở mức 12,822 tỷ đồng (-19.4% yoy), NIM của TCB tiếp tục thu hẹp về 

mức 4.33%. Trong khi đó, thu nhập ngoài lãi có tăng trưởng tốt đạt hơn 15% (yoy) nhờ vào tăng 

trưởng mảng phí thẻ, thanh toán và thu nhập khác đến từ bán bất động sản đầu tư.  Tỷ lệ CIR 

của TCB có diễn biến tích cực khi quay về mức 30.8%, từ mức 41.9% cuối năm 2022. NIM thu 

hẹp và chi phí tín dụng tăng đã khiến cho LNTT của TCB đạt 11,272 tỷ đồng (-20.1% yoy), hoàn 

thành 51% kế hoạch lợi nhuận cả năm 2023. 

Triển vọng cho phần còn lại của 2023 

Với diễn biến mặt bằng lãi suất tiền gửi giảm nhiều từ cuối năm 2022 và sự phục hồi CASA của 

TCB, chúng tôi kì vọng chi phí vốn của ngân hàng được giảm rõ rệt hơn trong nửa cuối năm 

2023 và có thể giúp NIM của ngân hàng tăng nhẹ trở lại. Nợ xấu của ngân hàng có thể đi ngang 

trong phần còn lại của năm nhờ vào tác động tích cực về mặt chính sách. Thị trường trái phiếu 

doanh nghiệp trên thị trường có cho thấy sự cải thiện trong quý 2/2023 có thể hỗ trợ về mặt 

doanh thu phí của TCB. Chúng tôi kỳ vọng TCB có thể đạt được LNTT cho cả năm ở mức 24,963 

tỷ đồng (-2.4% yoy). 

Rủi ro:  (1) Thị trường bất động sản phục hồi chậm hơn dự kiến; (2) Lãi suất cho vay giảm nhanh 

hơn đà giảm của chi phi vốn khiến cho NIM tiếp tục bị thu hẹp. (3) Nợ xấu tăng nhanh gây áp 

lực lên chi phí trích lập dự phòng rủi ro. 

Nguồn: Fiinpro, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam  

   

  

  

VNINDEX 1,225  

P/E thị trường (23F, x) 12.1  

Vốn hóa (tỷ VND) 120,817  

SLCP đang lưu hành (triệu) 3,517  

SLCP tự do giao dịch(triệu) 2,714  

Tỷ lệ tự do giao dịch (%) 77  

52 tuần cao/thấp(VND) 19,300/39,950 

KLGD bình quân 90 ngày (triệu CP) 4.6  

GTGD bình quân 90 ngày (tỷ VND) 146  

Sỡ hữu nước ngoài (%) 1.3  

 
Cổ đông lớn (%)  

Masan 14.91 

   

Biến động giá 3T 6T 12T 

Tuyệt đối (%) 16.8  22.2   -10.8 

Tg đối với VN-Index (%) -0.8  2.5  -10.9  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Nguồn: Bloomberg 
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MUA 
BC Cập nhật 

  

Giá mục tiêu (12 tháng) VND 43,700 
Giá hiện tại (04/08/23) VND 33,600 

Suất sinh lời  30.1% 

 

Năm  2020 2021 2022 2023F 2024F 

Thu nhập từ lãi (tỷ VND) 18,751 26,699 30,290 30,024 35,329 

Thu nhập ngoài lãi (tỷ VND)   8,627 10,378 10,612 12,421 15,034 

Tổng thu nhập (tỷ VND) 27,379 37,076 40,902 42,445 50,363 

Các chi phí hoạt động và chi phí dự 
phòng 

(11,578) (13,838) (15,334) (17,482) (19,284) 

Lợi nhuận trước thuế (tỷ VND) 15,800 23,238 25,568 24,963 31,079 

Tăng trưởng tính dụng (%) 24.04% 26.49% 12.53% 14.00% 18.00% 
NIM (%)  4.89% 5.71% 5.29% 4.53% 4.66% 
ROE  18.03% 21.53% 19.52% 15.97% 16.84% 
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[Việt Nam / Ngân hàng] 

Ngân hàng Thương mại cổ phần Kỹ Thương Việt Nam (TCB VN) 
Ngày 04 tháng 08 năm 2023 

 

Cập nhật kết quả kinh doanh 

Tăng trưởng tín dụng tốt ở phân khúc khách hàng doanh nghiệp lớn 

TCB đạt mức tăng trưởng tín dụng ở mức 9.7% sau 6 tháng đầu năm 2023, cao hơn mức trung bình 

toàn ngành ở mức 4.03%. Tuy vậy, mức tăng trưởng này có sự phân hóa rõ rệt giữa các tệp khách hàng. 

Cụ thể, khách hàng doanh nghiệp lớn có mức tăng trưởng 6 tháng rất tố so với cùng kỳ ở mức 47.1%, 

trong khi đó doanh nghiệp vừa và nhỏ có mức tăng trưởng khoảng 6.5%, mảng khách hàng cá nhân 

tăng trưởng 14.1% và mảng trái phiếu doanh nghiệp đi lùi 61.9%.  

 

Danh mục tín dụng của TCB giai đoạn Q1/2022-Q2/2023 (nghìn tỷ đồng) 

 

Nguồn: Fiinpro, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 

NIM thu hẹp đáng kể nhưng tốc độ giảm đã chậm lại 

Tiền gửi không kỳ hạn (CASA) là điểm mạnh của TCB và vào thời điểm cuối Q1/2022 đã đạt trên 50%, 

nhưng đây cũng chính là điểm yếu của TCB khi nền kinh tế gặp khó khăn và mặt bằng lãi suất tăng vào 

thời điểm cuối năm 2022. CASA của TCB đã giảm mạnh từ 50.4% cuối Q1/2022 xuống chỉ còn 32% vào 

cuối Q1/2023 trước khi phục hồi nhẹ về 34.9% vào cuối Q2/2023. Với diễn biến bất lợi của CASA đã 

khiến cho chi phí vốn của TCB tăng nhanh và khiến cho tỷ lệ thu nhập lãi thuần (NIM) bị thu hẹp đáng 

kể từ mức hơn 5.5% cuối Q1/2022 về mức 4.3% vào cuối Q2/2023. Qua đó khiến thu nhập lãi thuần 

của TCB trong 6 tháng đầu năm 2023 giảm khoảng 19.4% so với cùng kỳ.   

 

Thu nhập hoạt động của TCB giai đoạn Q1/ 2022-Q2/2023  NIM của ngân hàng TCB giai đoạn Q1/2022-Q2/2023 - TTM 

 

 

 

Nguồn: Fiinpro, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
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Ngân hàng Thương mại cổ phần Kỹ Thương Việt Nam (TCB VN) 
Ngày 04 tháng 08 năm 2023 

 

Nợ xấu nội bảng vẫn duy trì mức thấp quanh mức 1% 

Xu hướng nợ xấu tăng của toàn ngành ngân hàng cũng hiện diện ở TCB khi mà tỷ lệ nợ xấu (NPL) tăng 

từ mức 0.67% cuối Q1/2022 lên mức 1.07% cuối Q2/2023. Điều tích cực với TCB là nợ xấu trong hệ 

thống riêng của ngân hàng này (organic NPL) hiện vẫn ở mức thấp, 0.9%, phần còn lại đến từ nợ xấu 

của khách hàng từ ngân hàng khác theo kết quả trả từ CIC. Nhờ tỷ lệ bao phủ nợ xấu (LLR) được trích 

lập cao trong giai đoạn thị trường thuận lợi đã giúp cho TCB không phải tăng quá mạnh trích lập dự 

phòng trong nửa đầu năm 2023. Hiện tại, tỷ lệ này vẫn duy trì trên mức 100% vào thời điểm cuối 

Q2/2023. Tỷ lệ an toàn vốn của TCB theo thông tin phía ngân hàng này đang đạt khoảng 15.1%, cao 

hơn nhiều so với mức quy định 8% của Ngân hàng Nhà Nước (NHNN). 

 

 Tỷ lệ nợ xấu và tỷ lệ bao phủ nợ xấu (%)  CAR của TCB (%) 

 

 

 

Nguồn: Fiinpro, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 

Thu nhập từ phí tăng trưởng bất chấp nhiều khó khăn 

Thu nhập từ phí của TCB 6 tháng đầu năm có mức tăng trưởng dương, khoảng 5% so với cùng kỳ. 

Mảng thẻ và thanh toán có mức tăng ấn tượng nhờ vào chuyển đối số tốt, đạt lần lượt 53% và 147% 

so với cùng kỳ. Ở chiều ngược lại, thị trường TPDN ảm đạm với giá trị phát hành giảm mạnh đã khiến 

cho mảng phí ngân hàng đầu tư (IB) giảm 66% so với 6 tháng năm 2022. Tương tự, mảng dịch vụ hợp 

tác bảo hiểm (banca) cũng bị ảnh hưởng (-53%) khi có nhiều sai phạm xuất hiện trên thị trường dù 

rằng theo ban lãnh đạo, TCB tự tin vẫn thực hiện chặt chẽ đúng theo quy định. 

 

Thu nhập từ phí của TCB (tỷ đồng) 

 

 

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
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[Việt Nam / Ngân hàng] 

Ngân hàng Thương mại cổ phần Kỹ Thương Việt Nam (TCB VN) 
Ngày 04 tháng 08 năm 2023 

 

Lợi nhuận trước thuế năm 2023 giảm nhưng nhiều khả năng đã chạm đáy 

Chi phí rủi ro tín dụng/Dư nợ cho vay (Credit cost) đã tăng mạnh từ mức 0.3% thời điểm cuối năm 

2022 lên mức 0.6% cuối Q2/2023. Theo ban lãnh đạo của TCB, mức 0.6% phù hợp với xu hướng dài 

hạn của TCB và vẫn nằm trong vòng kiểm soát của ngân hàng. Trong bối cảnh tăng trưởng toàn 

ngành chậm lại, TCB đã có dấu hiệu khả quan trong kiểm soát chi phí hoạt động, tỷ lệ chi phí hoạt 

động/thu nhập (CIR) đã giảm từ mức 42% cuối năm 2022 xuống quanh mức 30.8% vào cuối Q2/2023. 

Kết thúc 6 tháng đầu năm 2023, LNTT của TCB đạt khoảng 11,272 tỷ đồng (-20.1%). So với kế hoạch 

LNTT ở mức 22,000 tỷ đồng được thông qua vào đầu năm nay, TCB đã đạt được 51% kế hoạch lợi 

nhuận của cả năm. 

 

Tình hình lợi nhuận của TCB trong giai đoạn Q1/2022-Q2/2023 

 

Nguồn: Fiinpro, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
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BÁO CÁO CÔNG TY   
[Việt Nam / Ngân hàng] 

Ngân hàng Thương mại cổ phần Kỹ Thương Việt Nam (TCB VN) 
Ngày 04 tháng 08 năm 2023 

 

Dự phóng kết quả kinh doanh 2023 

 

Năm 6M2023 % yoy 2023F % yoy Chú thích 

Thu nhập lãi thuần (tỷ đồng) 12,822  -19.4% 29,823  -1.5% 

Chúng tôi điều chỉnh giảm NIM từ 

mức 4.87% xuống 4.5% do lãi suất 

cho vay thực tế được điều chỉnh giảm 

nhanh hơn chúng tôi dự kiến. Ngoài 

ra khách hàng chuyển sang gửi tiền 

có kỳ hạn cao hơn cũng có tác động 

không tốt lên NIM của TCB trong năm 

2023. Tuy vậy CASA cải thiện sớm hơn 

dự báo có thể giúp NIM của TCB cải 

thiện nhẹ trong nửa cuối năm 2023 

và giúp cho thu nhập lãi thuần chỉ 

giảm nhẹ 1.5%. 

Thu nhập ngoài lãi (tỷ đồng) 5,803  15.2% 12,421  17.0% 

Mặc dù mảng phí IB và 

Bancasurance của TCB bị ảnh hưởng 

do sự ảm đạm của thị trường TPDN 

và hàng loạt sự cố liên quan đến quy 

trình bán sản phẩm bảo hiểm của các 

ngân hàng khác tại Việt Nam, tuy vậy 

mảng thẻ và LC, thanh toán lại tăng 

trưởng mạnh mẽ bù vào. Do vậy 

chúng tôi dự báo thu nhập ngoài lãi 

cả năm có mức tăng trưởng tốt ở mức 

17%. 

Tổng thu nhập hoạt động  

(tỷ đồng) 
18,625  -11.1% 42,244  3.3%  

LNTT (tỷ đồng) 11,272  -20.1% 24,762  -3.2% 

Thu nhập trước thuế giảm nhẹ 

3.2% do nợ xấu của toàn ngành tăng 

nhanh làm gia tăng áp lực lên chi phí 

dự phòng rủi ro tín dụng. Chúng tôi 

dự phóng chi phí dự phòng rủi ro tín 

dụng tăng 48% cho cả năm 2023 

LNST (tỷ đồng) 9,041  -21.4% 19,809  -3.1%   

Tỷ lệ nợ xấu- NPL (%) 1.07%  1.10%  
 Chúng tôi dự báo tỷ lệ nợ xấu sẽ 

duy trì ở dưới mức 1.1% cho cả năm 

2023. 

Tỷ lệ bao phủ nợ xấu – LLR (%) 116%   119%   

Tỷ lệ bao phủ nợ xấu được chúng 

tôi dự phóng sẽ duy trì ở mức trên 

100% trong phần còn lại của năm. 

Tăng trưởng tín dụng – Ytd (%) 9.7%   14.0%   

Với một số tín hiệu phục hồi khả 

quan, chúng tôi đánh giá TCB có thể 

dùng hết hạn mức cấp tín dụng được 

giao bởi NHNN. 

Tăng trưởng tiền gửi khách hàng 

– Ytd (%) 
6.6%  13.0%  

Mặt bằng lãi suất tiền gửi có giảm 

nhiều từ đầu năm, do đó tăng trưởng 

tiền gửi khách hàng có thể chậm lại 

và đạt mức tăng 13% cho cả năm.  

Tỷ lệ thu nhập lãi thuần – NIM 

(TTM %) 
4.33%   4.53%   

Tỷ lệ CASA tăng và mặt bằng lãi 

suất giảm sâu có thể giúp cải thiện 

chi phí vốn của TCB và qua đó giúp 

NIM của ngân hàng tăng nhẹ lên mức 

4.5% 
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BÁO CÁO CÔNG TY   
[Việt Nam / Ngân hàng] 

Ngân hàng Thương mại cổ phần Kỹ Thương Việt Nam (TCB VN) 
Ngày 04 tháng 08 năm 2023 

 

Định giá và khuyến nghị 

Định giá 

Chúng tôi sử dụng phương pháp thu nhập thặng dư (RI) và phương pháp định giá theo P/B và với tỷ trọng 

lần lượt ở mức 60%-40%. 

Mức giá mục tiêu cho cổ phiếu cho 12 tháng tới ở mức 43,700 đồng. 

1) Trong ngắn hạn, chúng tôi thận trọng sử dụng chỉ số P/B ở mức 1.0x (dưới mức trung bình giao dịch 5 

năm) để định giá cho cổ phiếu TCB do tâm lý nhà đầu tư còn thận trọng. Với dự phóng BVPS cho năm 2023 

ở mức 37,478 đồng, mức giá mục tiêu cho 12 tháng tới của TCB được chúng tôi kỳ vọng rơi vào mức giá 

37,478 đồng. 

2) Đối với phương pháp thu nhập thặng dư, mức giá cổ phiếu cho 12 tháng tiếp theo rơi vào mức 47,900 

đồng. 

Phương pháp RI   
(Đơn vị: tỉ VND) 2023F 2024F 2025F 2026F 2027F 

Chi phí vốn (%) 14.8% 14.8% 14.8% 14.8% 14.8% 
Chi phí vốn sau 2027     14.8% 
LNST 19,970 24,863 30,458 37,213 44,732 
Lợi nhuận thặng dư (RI) 1,714 3,314 4,841 6,616 8,100 
Giá trị hiện tại RI 1,600 2,694 3,428 4,081 4,352 

      

Lợi nhuận thặng dư dài hạn 72,636     
Tốc độ tăng trưởng dài hạn 2.00%     

      

Giá trị hiện tại RI 39,027     
Giá trị hiện tại dài hạn 16,155     
Vốn ban đầu 113,425     
Tổng giá trị 168,607     

Số lượng cổ phiếu (tỷ)   3.52      

Giá mục tiêu  47,900      

Định giá cổ phiếu 

Phương pháp Tỷ trọng Giá mục tiêu (VND) 

Thu nhập thặng dư (RI) 60%         47,900  

P/B target (1.0x) 40%         37,478  

Giá mục tiêu (VND) 43,700 

Nguồn: Shinhan Securities Vietnam 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Chi phí vốn 

Chi phí vốn (%) 14.8 

Lãi suất phi rủi ro (%) 3.0 

Phần bù rủi ro vốn cổ phần (%) 9.57 

Beta 1.2 
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[Việt Nam / Ngân hàng] 

Ngân hàng Thương mại cổ phần Kỹ Thương Việt Nam (TCB VN) 
Ngày 04 tháng 08 năm 2023 

 

Tổng quan doanh nghiệp 

 

Lịch sử doanh nghiệp 

 

 

  

 

 

    

 

 

 

 
 

Cơ cấu tổ chức  

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Cơ cấu sở hữu cổ đông (tính đến cuối Q2/2023)                            Chiến lược giai đoạn 2021-2025  

 

                  

 

 

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
 

15.41% 0.42%

84.17%

Nắm giữ của cổ đông lớn

Nắm giữ của Ban lãnh đạo và những người liên quan

Khác

Tỷ lệ CASA

55%

Tỷ lệ ROE

20%

Vốn hóa thị trường

20 tỷ USD

Tỷ lệ thu nhập ròng từ phí/ Tổng 
thu nhập hoạt động

>30%

Công ty Cổ phần Chứng khoán 

Kỹ thương  

(Techcom Securities- TCBS) 

Vốn điều lệ: 2,177 tỷ đồng 

% sở hữu bởi TCB: 94.17% 

 

Công ty TNHH Một thành viên Quản 

lý nợ và Khai thác tài sản – Ngân 

hàng Thương mại Cổ phần Kỹ 

thương Việt Nam  

(Techcombank AMC) 

Vốn điều lệ: 410 tỷ đồng 

% sở hữu bởi TCB: 100% 

 
 

1 

2 

3 

4 

Chính thức áp dụng 

chuẩn Basel II 

Thành lập với vốn điều 

lệ 20 tỷ đồng 

HSBC mua 10% vốn cổ 

phần 

 HSBC nâng tỷ lệ sở 

hữu lên 15% 

 TCB phát hành thẻ 

tín dụng 

 Tăng vốn điều lệ lên 

5,400 tỷ đồng 

 Hợp tác với công ty tư 

vấn chiến lược hàng 

đầu thế giới 

McKinsey  

 Ký kết hợp tác với toàn 

diện với Vietnam Airlines 

 Mua lại Công ty Tài chính 

Cổ phần hóa chất Việt 

Nam và đổi tên thành 

Công ty Tài chính TNHH 

MTV Techcom 

(TechcomFinance) 

 TCB đứng đầu về chỉ số tín nhiệm 

tương đương mức “trần xếp hạng 

tín nhiệm quốc gia” do S&P công 

bố 

 Dẫn đầu về sản phẩm 

Bancassurance, hợp tác chiến 

lược với Manulife 

 Mua lại cổ phần từ HSBC  

 Chính thức niêm yết trên sàn 

Sở Giao dịch chứng khoán TP. 

Hồ Chí Minh, với mã cổ phiếu 

TCB, giá trị vốn hóa tại thời 

điểm niêm yết 6.5 tỷ USD 

 Tăng vốn điều lệ gấp 3 lần lên 

mức gần 34,966 tỷ đồng 

 TCB thoái vốn khỏi 

TechcomFinance 

 Đẩy mạnh năng 

lực về số hóa và dữ 

liệu 

 Triển khai phương 

thức làm việc Agile 

 Thành lập Khối Dữ 

liệu & Phân tích  

Tập trung xây dựng nền 

tảng ngân hàng trên trụ 

Dữ liệu, Số hóa, và Nhân 

tài 

  1993 2005 2007-2008 2009 2014-2015 2017 2018 2020 2021 2019 

Công ty Cổ phần Quản lý Quỹ Kỹ 

Thương (Techcom Capital – TCC) 

Vốn điều lệ: 670 tỷ đồng 

% sở hữu bởi TCB: 90% 

 

 

2022 

- Huy động 

khoản vay hợp 

vốn trị giá 1 tỷ 

USD 

- Đứng đầu về 

khối lượng phát 

hành thẻ mới và 

khối lượng 

thanh toán 
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Ngân hàng Thương mại cổ phần Kỹ Thương Việt Nam (TCB VN) 
Ngày 04 tháng 08 năm 2023 

 

PER của TCB   Biểu đồ PER band của TCB 

 
 

 

Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam  Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 

 
PBR của TCB  Biểu đồ PBR band của TCB 

 

 

 

Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam  Nguồn: SBV, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 

 
 

Lãi suất cho vay bình quân tại Việt Nam  Lãi suất huy động bình quân tại Việt Nam  

 
 

 

Nguồn: SBV, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam  Nguồn: SBV, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 

 
 
 

 

0

4
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16
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PE +1Std +2Std

-1Std -2Std Mean

 -

 20,000

 40,000

 60,000

 80,000

 100,000

 120,000

07/2018 07/2019 07/2020 07/2021 07/2022 07/2023

TCB VN EQUITY 12.6x

10.4x  8.2x

of 6x  3.8x

0

1

2

3

4

06/2018 06/2019 06/2020 06/2021 06/2022 06/2023

PB +1Std +2Std

-1Std -2Std Mean

 -

 20,000

 40,000

 60,000

 80,000

 100,000

 120,000

07/2018 07/2019 07/2020 07/2021 07/2022 07/2023

TCB  2.5x of 2x

 1.5x of 1x  0.5x

6.00%

7.00%

8.00%

9.00%

10.00%

11.00%

12.00%

LS cho vay đối với các khoản cho vay mới và cũ còn dư nợ - Max

LS cho vay đối với các khoản cho vay mới và cũ còn dư nợ - Min

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

10.0%

< 1 tháng - Cận trên <1 tháng - Cận dưới

1-6 Tháng -Cận trên 1-6 tháng - Cận dưới

6-12 tháng - Cận trên 6-12 tháng - Cận dưới

12-24 tháng - Cận trên 12-24 tháng - Cận dưới

>24 tháng - Cận trên >24 tháng- Cận dưới
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Ngân hàng Thương mại cổ phần Kỹ Thương Việt Nam (TCB VN) 
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Sự kiện quan trọng của TCB 

 

Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 

 -
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Tăng vốn điều lệ gấp 

3 lần

LNTT đạt mốc kỷ lục trên 12 

nghìn tỷ đồng

Covid- Cách ly xã hội

Bùng dịch COVID-

19 và giãn cách xã 

hội

Fed tăng lãi suất lần đầu 

sau khi dịch bùng phát 

năm 2020

NHNN liên tục ra quyết 

định giảm lãi suất

Thị trường bất 

động sản trong 

nước gặp nhiều 

bất lợi
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BÁO CÁO CÔNG TY   
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Ngân hàng Thương mại cổ phần Kỹ Thương Việt Nam (TCB VN) 
Ngày 04 tháng 08 năm 2023 

 

 Phụ lục: Báo cáo tài chính 

 

 Bảng cân đối kế toán 
Năm (Tỷ đồng) 2020 2021 2022 2023F 2024F 

Tổng tài sản  439,603   568,729   699,033   782,640   911,907  

Tiền mặt, vàng bạc, đá quý  3,664   3,579   4,216   3,553   3,935  

Tiền gửi tại NHNN  10,253   4,909   11,476   6,732   7,634  

Tiền gửi và cho vay TCTD khác  28,995   70,515   82,874   92,476   102,517  

Chứng khoán kinh doanh  8,348   5,071   961   1,249   1,624  

Các công cụ tài chính phái sinh và các 
tài sản tài chính khác 

 -   294   -   -   -  

Cho vay khách hàng  275,310   343,606   415,752   473,136   558,553  

Hoạt động mua nợ  -   133   108   108   108  

Chứng khoán đầu tư  84,447   97,586   103,652   118,164   139,171  

Góp vốn, đầu tư dài hạn  12   13   13   14   14  

Tài sản cố định  4,613   7,224   8,411   9,077   9,794  

Bất động sản đầu tư  1,125   1,089   1,053   1,053   1,053  

Tài sản Có khác  22,836   34,711   70,517   77,080   87,505  

Tổng nợ  364,988   475,687   585,608   649,413   753,992  

Nợ chính phủ và NHNN  -   1   8   9   11  

Tiền gửi và vay các TCTD khác  47,485   112,459   167,563   181,255   208,443  

Tiền gửi của khách hàng  277,459   314,753   358,404   404,996   465,746  

Các công cụ tài chính phái sinh và các 
khoản nợ tài chính khác 

 267   -   1,851   1,851   1,851  

Vốn tài trợ, uỷ thác đầu tư của CP và 
TCTD khác 

 -   -   -   -   -  

Phát hành giấy tờ có giá  27,900   33,680   34,007   42,508   63,762  

Các khoản nợ khác  11,878   14,796   23,775   18,793   14,179  

Vốn chủ sở hữu  74,615   93,041   113,425   133,228   157,915  

Vốn của tổ chức tín dụng  35,526   35,586   36,205   36,761   37,317  

Quỹ của tổ chức tín dụng  6,790   9,156   11,609   13,918   16,963  

Lợi nhuận chưa phân phối  31,816   47,453   64,483   81,140   101,879  

Lợi ích của cổ đông thiểu số  484   847   1,129   1,408   1,756  

Tổng cộng nguồn vốn  439,603   568,729   699,033   782,640   911,907  

      

 Kết quả hoạt động kinh doanh 
Năm (Tỷ đồng) 2020 2021 2022 2023F 2024F 

Thu nhập lãi  29,002   35,503   44,753   52,646   60,070  

Chi phí lãi  (10,251)  (8,805)  (14,463)  (22,622)  (24,741) 

Thu nhập lãi thuần  18,751   26,699   30,290   30,024   35,329  

Từ hoạt động dịch vụ  4,525   6,382   8,527   9,611   12,037  

Từ hoạy động kinh doanh ngoại hối vàng  1   231   (275)  (358)  (465) 

Từ mua bán chứng khoán kinh doanh  321   152   (242)  354   424  

Từ mua bán chứng khoán đầu tư  1,497   1,804   426   426   426  

Từ hoạt động khác  2,279   1,803   2,167   2,380   2,604  

Thu nhập từ góp vốn, mua cổ phần  4   4   9   9   9  

Tổng thu nhập ngoài lãi  8,627   10,378   10,612   12,421   15,034  

Tổng thu nhập hoạt động  27,379   37,076   40,902   42,445   50,363  

Chi phí hoạt động  (8,967)  (11,173)  (13,398)  (14,619)  (16,154) 

LN thuần từ hoạt động kinh doanh trước 
dự phòng rủi ro tín dụng (PPOP) 

 18,411   25,903   27,504   27,825   34,209  

Chi phí dự phòng rủi ro tín dụng  (2,611)  (2,665)  (1,936)  (2,863)  (3,131) 

Tổng lợi nhuận trước thuế  15,800   23,238   25,568   24,963   31,079  

Thuế TNDN  (3,218)  (4,823)  (5,131)  (4,993)  (6,216) 

Tổng lợi nhuận sau thuế  12,582   18,415   20,436   19,970   24,863  

LNST thuộc về công ty mẹ  12,325   18,052   20,150   19,690   24,515  

 

 

 

 Chỉ số tài chính 
Năm  2020 2021 2022 2023F 2024F 

Tăng trưởng (% YoY)      

Dư nợ cho vay 24.04 26.49 12.53 14.00 18.00 

Tiền gửi của khách hàng 19.96 13.44 13.87 13.00 15.00 

Vốn chủ sở hữu  20.21 24.70 21.91 17.46 18.53 

Tổng tài sản 14.57 29.37 22.91 11.96 16.52 

Thu nhập lãi thuần  31.52 42.38 13.45 -0.88 17.67 

Thu nhập ngoài lãi 26.68 20.29 2.26 17.04 21.04 

PPOP 33.85 40.69 6.18 1.17 22.94 

LNTT 23.07 47.08 10.02 -2.37 24.50 

LNST 23.04 46.36 10.97 -2.28 24.50 

Lợi nhuận (%)      

NIM 4.89 5.71 5.29 4.53 4.66 

ROA 2.99 3.58 3.18 2.66 2.89 

ROE 18.03 21.53 19.52 15.97 16.84 

Thanh khoản (%)      

Tổng dư nợ/Tổng tiền gửi (Pure LDR)  100.0 110.4 117.3 118.4 121.5 

Chất lượng tài sản      

Tỷ lệ đòn bẩy (x) 5.89 6.11 6.16 5.87 5.77 

Tỷ lệ NPL (%) 0.47 0.66 0.91 1.10 1.00 

Tỷ lệ LLR (%) 171.0 162.9 125.0 118.7 126.1 

Dự phòng/Dư nợ tín dụng (%) 0.80 1.08 1.13 1.31 1.26 

Chi phí tín dụng/Dư nợ cho vay (%) 0.94 0.77 0.46 0.60 0.55 

Chi phí tín dụng/Dư nợ tín dụng (%) 0.81 0.65 0.42 0.54 0.50 

Giá trị trên mỗi cổ phiếu (VND)      

EPS  3,590   5,245   5,810   5,678   7,069  

BPS  21,151   26,259   31,927   37,478   44,398  

PPOP/share  5,253   7,378   7,820   7,911   9,726  

      

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
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Ngân hàng Thương mại cổ phần Kỹ Thương Việt Nam (TCB VN)  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Diễn biến giá 

 
 

Giá mục tiêu (VND)  
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Ngày Khuyến nghị 

Giá mục tiêu Khoảng giá MT (%) 

(VND) 
Trung 

bình 
Cao/Thấp 

09/09/2022 (BC lần đầu) MUA 58,700 127.5 47/208 

07/03/2023 (BC cập nhật) MUA 43,700 67.9 9/164 

04/08/2023 (BC cập nhật) MUA 44,000 53.6 0.1/107.3 

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

Lưu ý: Tính toán chênh lệnh giá mục tiêu dựa trên 12 tháng qua 

 

 

 

Shinhan Securities Vietnam 

 Cổ phiếu  Ngành 

 

 MUA: Khả năng sinh lời trong 12 tháng từ 15% trở lên 
 GIỮ: Khả năng sinh lời trong 12 tháng từ -15% đến 

15% 
 BÁN: Khả năng sinh lời trong 12 tháng thấp hơn -15% 

  TÍCH CỰC: Cổ phiếu được theo dõi có vốn hóa lớn nhất trong ngành được khuyến 
nghị MUA 

 TRUNG LẬP: Cổ phiếu được theo dõi có vốn hóa lớn nhất trong ngành được 
khuyến nghị GIỮ 

 TIÊU CỰC: Cổ phiếu được theo dõi có vốn hóa lớn nhất trong ngành được khuyến 
nghị BÁN 
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